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Wirtfchaftsfortfchritt und W ietfchaftsverfoffung— 


Zë 


Die Reichsbahn verlangt von der A.-G. für Kohleverwertung hohe Ent- Ze 
schädigungen für die Kreuzung ihrer Bahnkörper durch Ferngasrohre. Sosi ey r ei? > 
weit sie ein Rechtsmonopol ausnützt, um die Konkurrenz zu schädigen und ” d ‘Tr 
den technischen Fortschritt zu hemmen, ist ihr Verhalten zu mißbilligen. `. 
Ob die Ferngasversorgung überhaupt ein technisch-wirtschaftlicher Fort- — 


CEA 


Schritt ist, muß aber erst durch eine unparteüsche Untersuchung festgestellt A'T 
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Nët Arg me n schlug, und zwar mit beachtens- 
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en Ti Fra ; RN anzuschließen vermochte. 
hr Die p SCP dürfte grundsätzlich Einigkeit 
Bee sbahn hat ein Anrecht darauf, 
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Schfiegeten B 7 der in jahrzehntelanger Arbeit 
die K lich wi nkörper der Reichsbahn verlegt. 


di 
W Je Ka 
übe, En 


verstin zung nd wohl nicht schwer sein, sich über 
hier Igen, ie A im Industrierevier selbst zu 
werde, ù älteren F G. für Kohleverwertung könnte 
er p° die einen erngaslieferanten gleichgestellt 
kutre, Cie engeren Wirkungskreis haben und 


ba 
bahn 7 bereiten deshalb nur eine schwache Kon- 
Schafe „den Verh Tatsächlich soll auch die Reichs- 
ing, Dr das R andlungen mit der Essener Gesell- 
Lake 5 gemacht trevier selbst weitgehende Zuge- 
ëtt, haben. Damit hat die A.-G. für 
8 Jedoch nicht viel gewonnen, denn 


toerden, denn die Rentabilitätsfrage ist in diesem Fall besonders kompliziert. 


al * 

a 
gje betrachtet es ja gerade als ihre Aufgabe, ihre 
Rohrleitungen weit ins Reich hinein zu erstrecken; 
sie hat Ferngas-Lieferungsverträge mit der Provinz 
Westfalen und mit der Stadt Hannover abge- 
schlossen, und ihr großes Ziel ist Berlin. 

Damit ist der Konflikt gegeben, der ein beson- 
deres Interesse beansprucht, nicht nur weil das zur 
Debatte stehende Objekt besonders groß ist, nicht 
nur weil eine Vielzahl von Interessenten — Schwer- 
industrie, Gasanstalten, Ausrüstungsindustrien, Stadt- 
und Landgemeinden, Provinz und Staat — ihren 
Einfluß aufbieten, den Streit in ihrem Sinne zu ent- 
scheiden, sondern vor allem, weil er an die Grund- 
probleme wichtiger Industriezweige und darüber 
hinaus der gesamten Volkswirtschaft rührt, Grund- 
probleme, die ohnehin besonders aktuell sind. Es 
sind die allgemeinwirtschaftlichen Probleme: Mono- 
pol- oder Konkurrenzwirtschaft? DOffentliche oder 
privatkapitalistische Wirtschaft? Freie oder Plan- 
wirtschaft? Wirtschaft und Recht; Wirtschaft und 
Technik; Rationalisierung, Kapital- und Preis- 
politik. 

Im Mittelpunkt der Erörterungen — darüber 
muß man sich klar sein — steht die Frage der 
Durchführung eines technischen Fortschritts. In 
einer isolierten Einzelwirtschaft kann eine solche 
Frage im konkreten Fall sehr viel Kopfzerbrechen 
bereiten, grundsätzlich ist sie kein Problem. Der 
Wirtschafter wird eine Bilanz aufstellen, wird auf 
der Aktivseite den Ertrag der neuen Einrichtung 
verbuchen und auf der Passivseite die Aufwendun- 
gen für den Kapitaldienst und für den Betrieb, 
ferner Amortisationsquoten für die durch die tech- 
nische Neuerung unbrauchbar gewordenen Ein- 
richtungen und eventuell den Nutzentgang, der da- 
durch entsteht, daß die Kapitalien gerade dieser und 
keiner anderen Investition zugeführt wurden (was 
in der betriebswirtschaftlichen Praxis auf die Frage 
hinausläuft: Sollen Zinsen auch auf das eigene 
Kapital in die Preiskalkulation eingestellt werden?). 
Je nachdem, ob die Rechnung mit einem Aktiv- oder 
einem Passivsaldo abschließt, wird sich der Wirt- 
schafter für oder gegen die technische Neuerung 


Pa 
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entscheiden, vorausgesetzt, daß er die Frage in der 
rein ökonomischen Ebene löst und außerwirtschaft- 
liche Werte: soziale oder ästhetische Vorzüge oder 
Nachteile, die Freude am technischen Fortschritt 
oder die Abneigung dagegen usw. ausschaltet. 


In der freien Konkurrenzwirtschaft werden grund- 
sätzlich dieselben Methoden angewandt, natürlich 
unter erhöhter Konzentration auf rein erwerbswirt- 
schaftliche Gesichtspunkte. Der Rechenstift gibt 
den Takt an! Dennoch verschiebt sich die Kalkula- 
tion insofern, als die Einzelwirtschaft auf das Ver- 
halten der Konkurrenten Rücksicht nehmen muß, 
Die Konkurrenz erzwingt bei Strafe des Unter- 
gangs höchste Wirtschaftlichkeit im Einzelbetrieb; 
die Umwälzung aller zivilisatorischen Lebensbedin- 
gungen in den letzten hundertfünfzig Jahren ist 
unter ihrer Herrschaft vor sich gegangen, aber ihre 
Vorzüge dürfen nicht dagegen blind machen, daß 
eine höhere Stufe der Wirtschaftlichkeit denkbar 
ist, auf der die volkswirtschaftlichen Verluste der 
Konkurrenzwirtschaft vermieden werden. In 
manchen Fällen würde der technische Fortschritt 
langsamer, aber der wirtschaftliche Nutzeffekt ver- 
gleichsweise höher sein. Es wurde der Erwerbswirt- 
schaft zum Vorwurf gemacht, daß häufig technische 
Neuerungen nicht zur Durchführung gelängen, weil 
sie nicht den üblichen Profit abwerfen würden. Viel 
häufiger ist der umgekehrte Fall: daß neu kon- 
struierte Maschinen zum alten Eisen geworfen wer- 
den, weil die Wissenschaft inzwischen schon einen 
weiteren Fortschritt gemacht hat, der sich zwar, 
wenn die Kosten der verschrotteten Maschinen in 
Rechnung gestellt werden, als weniger rentabel er- 
weist, aber zur Durchführung gelangt, weil be- 
fürchtet wird, daß sich die Konkurrenz der neuen 
Erfindung bemächtigen könnte. Oder es entstehen 
volkswirtschaftliche Verluste dadurch, daß sich eine 
neue Anlage zwar rentiert, daß aber bei Konkurren- 
ten Verluste entstehen, die per saldo, also gesamt- 
wirtschaftlich einen Verlust bedeuten. Dies auf den 
Fall der Gasfernversorgung angewandt: die Gas- 
lieferung der A.-G. für Kohleverwertung mag sich 
rentieren, aber der Deutschen Reichsbahn A.-G. 
(und im Fall einer Tariferhöhung deren „Kunden”) 
können Verluste entstehen, die größer sind als die 
Erträge der Essener Gesellschaft. 

Die Rentabilitätsrechnung kann sich unter Um- 
ständen dadurch verschieben, daß der Kontrahent 
der Gaslieferantin mit einem Rechtsmonopol aus- 
gestattet ist. Die A.-G. für Kohleverwertung ist ge- 
zwungen, Gelände zu durchqueren, das im Eigentum 
der Konkurrenz ist. Das Privateigentum, im allge- 
meinen die juristische Grundlage der freien Wirt- 
schaft, droht in diesem Fall die Konkurrenzmöglich- 
keit zu vernichten oder wenigstens zu erschweren. 
Damit werden die Fragen akut, die mit dem Stich- 
wort Wirtschaft und Recht gekennzeichnet sind. Es 
taucht zunächst die Frage auf, ob die Reichsbahn 
überhaupt das Recht habe, die Wege, die sie kreuzt, 
jeder anderweitigen Verwendung auch dann zu ent- 
ziehen, wenn dadurch die betriebliche Sicherheit des 


jrd 
Zugverkehrs nicht im geringsten gemindert Wë 
Wird diese rein juristische Frage zugum weiter? 
Reichsbahn entschieden, so ergibt sich die unkte 
Frage: dürfen rein formal-juristische Ga he en? 
den technisch-wirtschaftlichen Fortschritt Grüß” 
Darf insbesondere die Reichsbahn das ihr er. recht 
den des Allgemeinwohls verliehene Eigen! _ Kon 
an den Bahnkörper dazu mißbrauchen, mi chen? 
kurrenz unschädlich oder tributpflichtig zu ahror” 
Hat die Eisenbahn etwa seinerzeit di@ ` kurr” 
nehmer entschädigt, die durch ihre S d 
ruiniert wurden? Hat sie einen RechtsansPF iz, o 
Entschädigungszahlungen für die KonkurT® Ach 
ihr durch Last- und Personenkraftwaße®” q ef 
Kanäle, durch Hochspannungsleitunge® ue dÉ 
stige Kabel bereitet wird? Würde ander? die G% 
Konflikt überhaupt entstanden sein, wë „ar 


esch 
fernversorgung nicht auf Röhren angew!® oder auf 
sondern wenn das Gas etwa durch die Lu phare 
irgendeinem Wege, den auszumalen WI, af 


tasie des Lesers überlassen, befördert wü igen” x 
man der Eisenbahn aus Gründen des 
wohls seinerzeit das Enteignungsrecht mal au 
stückseigentümer verliehen, so müßte es ` ; "eer 
denselben Gründen der A.-G. für Kohleve™ rau 
gegen die Reichsbahn übertragen wi ch et 
gesetzt, daß die Gasfernversorgung wirk riet 
wirtschaftlichen Nutzen bringt. Durch die ist pe 
daß sie es bisher nicht erhalten hat — creii 
Karl Brandt entgegenzuhalten —, ist 41€ = Ae a? 
noch nicht entschieden, denn die Haltung. At 
ständigen Behörde kann auf Grund ER wis" 
nahmen zustande gekommen sein; eine un 
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Die Bewilligung eines Enteignungsreeh® tini 
A.-G. für Kohleverwertung würde um 
licher sein, wenn man beachtet, daß die rakte” on 
so oft ihren erwerbswirtschaftlichen C N AB", 
tont und nach profitwirtschaftlichen ` per 
handelt (Nr. 8, S. 295). Wer Konkurre® on. A die 
muß sich auch auf Konkurrenz gefaßt Wit daf 
es ist eine Eigentümlichkeit unserer "" jands”! 
freie Wirtschaft mehr und mehr mit ” 
schaftlicher Gesinnung getränkt W“: vu frel 
diesem Geist scheint die Reichsbahn ar 1 
sein, was begreiflich ist, da sie noch je „dwerk® 
unmittelbarer Reichsbetrieb war. Den nn EH Ap 
des Mittelalters sicherte die Zunft SE 8, 
Nahrung“. Den modernen Unternehm“ sarat” pr 
Kartell einen „angemessenen Pron! wag? en 
(ebenso wie die Arbeitnehmer living, = ech 
streben). Nun besteht zwar in der e (ebe m 
Wirtschaftsordnung kein „Recht auf E have 
wenig wie — trotz Artikel 163 der pa 
— ein Recht auf Arbeit). Aber in den”. uiges® 


daß sie einen moralischen Anspr 
eine Anschauung, die durch die 
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sehr gefördert wurde, die aber schon 
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dee re Ser Figentümlichkeit finden 
eg He yon R eineren Gewerbetreibenden, für 
j Dachgewie d Bernhard in dem folgenden Auf- 
el sen wird. Deshalb möchten wir auch 
R Vorschia nochmals ausdrücklich betonen, daß 
Npreiso zé über die künftige Regelung der 
Cie - S. 705) nicht etwa ein „Recht auf 
Nische An ren soll, sondern daß er nur eine 
Man h Chin e der Preisfestsetzung darstellt, 

e Arbeitels ch geregelt war. (Wenn 
= Ra = ws die Transportkosten, die 
bar 8 Staatlich womöglich noch die Kapitalver- 
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Em a gleich Br und wirtschaftlichem Zentra- 
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Wenig“ S- 1973) sich vereint“ (Jahrg. II, 
Muli n Woche der, wie Dr, Fritz Baade es vor 
! tnk, TD. I teer Stelle ganz ähnlich for- 
der "e von de eutige Wirtschaft“ ist „an vielen 
det, cn Konkı Gefahr bedroht . . ., die Vorteile 


Orga h zeien zwirtschaft zu verlieren, ohne 
S. Dëse? e e einer wirklich planmäligen 
Im ww virtschaft einzutauschen‘ (Nr. 15, 


lien eren den Artikel v 
Es Bi Eenden Heft), el von Dr. Otto Vesper 
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; loiden ¢ Offene Frage, ob es angesichts des 


einen „Organi 
as a Dazu wäre es notwendig, sie 

= Betrieb zu übertragen, notwendig, 
denke Müssen Em denn öffentliche und Planwirt- 
ie ürchaus nicht identisch sein (man 

tee, neuen ` "ër auf dem Gebiet der Elektri- 
ig Dier ` Die Betrachtung der Ferngas- 

Ctt na a Pirtschaftlichen Gesichtepunk- 
eh er den Charakter des zur Debatte 
Wirtsch + SCH Die Maßstäbe der isolierten 


Die Problematik verein- 
die dÉ einzig... als sie gleichsam vom Stand- 
e Int Zigen Wirtschafters aus gesehen wird, 


d "ep hätte, Ze Reichsbahn ebenso zu berück- 
KE le die des Bergbaus und der Gas- 


dan e konk 

n Tete 

der Vu n Fragen zu lösen, ist allerdings auch 
Vi nug, was schon aus der Vielzahl 


en) 

en, m techni rvorgeht. Die Gasfernversorgung 
Blicke dan einen + gesehen gewiß ein Fortschritt, 
SCH aR an di technischen Fortschritt darin er- 
Satz, Ze Base) elle des Transports eines Roh- 
"Trade ` Natürlich emes Fertigprodukts tritt, ein 
Ein A nicht Allgemeingültigkeit bean- 
Diecher Fortschritt. muß zudem 


noch nicht ein wirtschaftlicher sein, und über die 
Frage, ob die Gasfernversorgung volkswirtschaft- 
lich nützlich ist, gehen die Meinungen bekanntlich 
wejt auseinander. Die Zahlen, die bisher über die 
Selbstkosten der Gaserzeugung in lokalen oder Fern- 
versorgungs-Gasanstalten bekanntgeworden sind, 
stammen von Interessenten und können von Außen- 
stehenden nicht nachgeprüft werden. 

Selbst wenn sie aber einwandfrei und nicht etwa 
den Interessen ihrer Verfasser gemäß „frisiert“ sind, 
vermögen sie doch der Ferngasfrage in ihrem ganzen 
Umfang nicht gerecht zu werden. Es werden näm- 
lich in der Regel die Selbstkosten des Ferngases und 
des „Lokalgases‘ einander gegenübergestellt. Dabei 
werden wichtige Gesichtspunkte außer acht ge- 
lassen. Die Ferngasproduktion hat die Aufgabe, 
der Schwerindustrie die Verwertung eines wichtigen 
Nebenprodukts — der Abgase von Kokereiöfen — 
zu ermöglichen. Sie ist für die künftige Entwick- 
lung des Sortenproblems im Kohlenbergbau von 
schwer abschätzbarer Bedeutung. Sie erhöht also die 
Rentabilität der Schwerindustrie und hebt die Pro- 
duktivität der Gesamtwirtschaft. In die volkswirt- 
schaftliche Bilanz sind jedoch auch Verlustposten 
einzusetzen, nämlich der Ausfall an Kohlentrans- 
porten, den die Reichsbahn natürlich durch eine ent- 
sprechende Tarifpolitik auszugleichen versuchen 
müßte. Andernfalls ist er ebenso in Rechnung zu 
stellen, wie die schädlichen Wirkungen einer allge- 
meinen Tariferhöhung, die eventuell der Einnahme- 
ausfall bei der Reichsbahn nach sich zöge. Damit 
ist jedoch die Fragestellung nicht erschöpft. Selbst 
wenn der Vergleich zwischen Fern- und Lokalgas- 
Kosten ergeben sollte, daß die Ferngaslieferung kost- 
spieliger ist, fragt es sich, ob sich das Verhältnis 
nicht auf die Dauer umkehrt (vor allem, sobald das 
Ferngasnetz eine größere Dichtigkeit gewonnen hat), 
und zwar in solchem Ausmaß, daß die Opfer der 
ersten Jahre reichlich belohnt würden. Auch die 
Elektrizitätsversorgung war im Anfangsstadium 
ein wenig rentables Unternehmen. Andererseits ist zu 
prüfen, ob nicht auch im Fall einer sofortigen Über- 
legenheit der Gasfernversorgung über den bisherigen 
Gasanstaltsbetrieb die großen Kapitalien, die zu 
ihrer Durchführung aufgeboten werden müssen, in 
unserer kapitalschwachen Volkswirtschaft an anderer 
Stelle mit noch größerem Nutzen angemandt werden 
können. Das Problem der Rentabilität einer Gas- 
fernversorgung ist also so weitverzweigt und 
schwierig und von so großer volkswirtschaftlicher 
Bedeutung, daß seine Klärung nicht den Unter- 
suchungen von Interessenten und seine Lösung nicht 
den zufälligen Kräfteverhältnissen im Kampf der 
wirtschaftlichen Mächte überlassen werden sollte. 
Die Erforschung und Ordnung der Gasfernversor- 
gung ist eine gemeinmwirtschaftliche Aufgabe. 

Fassen wir unsere Ergebnisse zusammen: die 
Reichsbahn ist nicht befugt, den technischen Fort- 
schritt zu behindern, weil sie in ihm eine Konkurrenz 
zu befürchten hat. Wird sie als ermerbswirtschaft- 
liche Unternehmung angesehen, so darf sie nicht 
durch Ausnützung eines ihr vom Staat verliehenen 
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Rechts Monopolpolitik treiben. Betrachtet man sie 
als öffentliches Unternehmen, so darf sie einer 
Hebung der Produktivität nicht im Wege sein. Die 
Gesamtwirtschaft — und die Reichsbahn als Glied 
dieser Gemeinschaft — hat dagegen ein Anrecht dar- 
auf, daß eine Frage, die so tief in das wirtschaftliche 


e en! 
„zufälligen“ Ausgang eines Interessentenstt@ tai 
schieden wird, sondern auf Grund einer 7 aftliche! 
ischen Untersuchung, die den volkswirtsebe. 
Gesichtspunkten gerecht wird. Zu welchem wir nicht 
eine solche Untersuchung führt, können 


R s agieren, 
beurteilen; die Fragestellung zu skizzierė 


Leben eingreift, nicht durch den mehr oder minder wir uns bemüht. A 


Die Rreditnot des Rleinhandels 


Bon Georg Bernhard 


Die Not des Kleinhandels geht auf die relativ geringe Kaufkraft der Bevölke- 
rung zurück, vor allem aber auf die Übersetzung dieses Gewerbezmweigs, und 


zwar mit Existenzen, die nur geringe Fachkenntnisse haben. 


Eine Steige- i 


rung der oft erschreckend niedrigen Umsätze hat eine Revision der Kalku- 
lationsgrundsätze (kleinerer Nutzen, größerer Umsatz) und die Beschaffung 
von Kapital (Einführung der Konsumfinanzierung) zur Voraussetzung. Da 
dem Kleinhandel Bankkredit nicht zur Verfügung steht, sollte ihm Kapital 


durch Branchenbanken zugeführt werden. 


Dieses Kapital soll den Fonds 


der Sozialversicherung entliehen und durch die Gesamthäftung von neu- 


zubildenden Kleinhändler-Genossenschaften gesichert werden. 


Dem kaufmännischen und gewerblichen Mittel- 
stand geht es schlecht. Über die Ursachen ist man 
sich uneins. Um sie richtig zu beurteilen, muß? man 
sich darüber klar werden, worin die Notlage dieser 
Kreise besteht. Man muß zunächst alle diejenigen 
ausscheiden, die eigentlich nicht in das Gewerbe 
hineingehören. So glauben viele Kleinkapitalisten, 
ihr Geld am besten durch den Kauf eines Ladens 
verwerten zu können und sie verkaufen dann ohne 
die geringste Sachkenntnis die Waren, die in dem 
mehr oder weniger durch Zufall erworbenen Laden 
bisher von dem Vorbesitzer vertrieben worden sind. 
Kleine Kapitalien sind in den letzten Jahren be- 
sonders oft in den Besitz abgebauter Beamten oder 
Angehörigen der Wehrmacht und der Sicherheits- 
polizei gekommen. Gerade sie haben, angereizt 
durch Erzählungen von Bekannten, oder weil sie 
es für einfach hielten, durch Ankauf und Ver- 
kauf von Waren ihren Lebensunterhalt zu verdienen, 
einen Kleinhandelsbetrieb aufgenommen. Es liegt mir 
natürlich nichts ferner, als den Befähigungsnachweis 
für Handelsgeschäfte zu verlangen. Aber mir scheint 
doch, daß die Organisationen des Kleinhandels von 
sich aus eine gewisse Säuberung und Reinhaltung 
ihres Geschäftszweigs mit Erfolg erreichen könnten, 
wenn sie entweder die unsachkundigen Elemente, 
die sich zum Handelsgewerbe drängen, warnen oder 
wenn sie als Vorbedingung für die Aufnahme in 
die Organisationen wenigstens den Nachweis der 
Fähigkeit zur Führung von Handelsgeschäften ver- 
langten. Denn die unsachkundigen Elemente, die 
sich wahrscheinlich nicht lange in ihren Läden 
halten können, schädigen zweifellos die anderen 
Kleinhändler und treffen sie gerade in die empfind- 
lichste Stelle. Eine wichtige Ursache der Notlage 
des Kleinhandelsgewerbes scheint mir nämlich der 
erschreckend geringe Umsatz zu sein, von dem im 
Durchschnitt die Kleinhändler heute leben müssen. 


Die Geringfügigkeit des Umsatzes ist das Ap 
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Digit A Verdienstes sei ihm seine Unab- 
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hir a gestelltenverhältnis. 
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en D D 


Sich — © sind auf ihren Besitz stolz und 
ch N, ähnlich wie der Bauer, selbst starke Ent- 
Jä Züretten um das Geschäft in bessere Zeiten 

och nic n Diese eigenartigen Zustände sind 
De ie ka für den einzelnen Ladeninhaber, 
In e 3 auch volkswirtschaftlich schädlich. 
mhang ie zweifellos falsche Preisgestaltung 
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man heute eine Reihe von. Handels- 
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Ss EH Ware herabgedrückt 
Ogedessen der Kaufmann bce- 


stimmte Unkosten eines festen Umsaizes nicht als 
gottgegeben ansehen dürfe, diese Vorstellung wird 
heutzutage in den Kreisen der kleinen Kaufleute 
nur in sehr bescheidenem Umfang vertreten. 

Allerdings liegt hier der Knüppel beim Hund. 
Auch wer durchaus einsicht, daß das Heil auch des 
kleinen Kaufmanns in der Umsatzerweiterung liegt, 
muß eingestehen, daß die Versuche zur Umsatz- 
erweiterung auf große Schwierigkeiten stoßen. Oft 
hört man: resignierte Äußerungen, daß die Lage 
des Ladens und die starke Konkurrenz einer Ab- 
satzsteigerung hinderlich seien. In solchen Fällen 
kann der schlechte Verdienst nur durch günstigeren 
Einkauf oder durch Ausnutzung der Skontovorteile 
bei Kassazahlung verbessert werden. Aber auch da, 
wo vielleicht theoretisch die Möglichkeit zur Um- 
satzsteigerung gegeben wäre, fehlt das Kapital, das 
die Grundlage für eine bessere Skontoausnutzung ist. 

Dem kleinen Kaufmann ist im großen Stil nur 
zu helfen, wenn unsere Wirtschaftspolitik wieder 
zu dem Grundgedanken alles Wirtschaftens zurück- 
findet: der große Produktionsapparat wird nur in 
Bewegung gehalten, um die Bedürfnisse des Konsu- 
menten zu befriedigen; das durchgreifende Hilfs- 
mittel für den kaufmännischen Mittelstand natürlich 
wäre eine Stärkung der deutschen Konsunkraft. 
Aber zu dieser Vergrößerung der Konsumkraft kann 
gerade auch der kleine Kaufmann beitragen, wenn 
er den Mut hat, die Aufschläge zu ermäßigen und 
die Waren zu verbilligen, um das Nominaleinkom- 
men des von ihm bedienten Bevölkerungskreises 
durch erhöhte Kaufkraft zu einem besseren Real- 
einkommen umzugestalten. Aber diese Versuche ge- 
lingen nur bei gleichzeitiger Umsatzsteigerung und 
dazu gehört vor allem Kapital. 

Handwerker und Kleinhandel gehören nun zu 
denjenigen Schichten der deutschen Wirtschaft, 
denen der Zugang zum allgemeinen Kapitalmarkt 
am meisten erschwert ist. Wenn ein kleiner Kauf- 
mann zufällig ein Haus besitzt, so kann er sich ent- 
weder durch eine Hypothek Geld beschaffen oder 
wenigstens Bank- oder Genossenschaftskredit durch 
die Eintragung einer Kautionshypothek sichern. 
Andernfalls herrscht meistens bitterste Kapitalnot. 
Ein regulärer Bankkredit in irgendeiner Form 
kommt nicht in Frage. Auch der mittlere Handel 
und die mittlere Industrie erhalten nur schwer 


Kredit, zum Teil deshalb, weil bei der Kredithergabe 


infolge der Ausdehnung der Großbankfilialen die 
individuellen Bedürfnisse und Verhältnisse zu 
wenig berücksichtigt werden. Indes würden die 
meisten kleinen Kaufleute, selbst wenn sich ein 
Bankier ganz individuell mit ihnen beschäftigte, gar 
keinen Kredit erhalten, denn auch die kulanteste 
Bank muß die banktechnische Sicherstellung des von 
ihr gegebenen Kredits verlangen und dazu ist das 
Kleingewerbe meistens nicht in der Lage. Hier 
kommt nur in ganz beschränktem Maß die Kredit- 
inanspruchnahme bei den Lieferanten, vor allem 
beim Großhändler, in Betracht. Wo der Großhandel 


tatsächlich in solchen Fällen Kredit gewähren kann, 
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handelt es sich sehr oft nur um tagemeise Bevor- 
schussung, 

Die Frage ist, ob man die Dinge laufen lassen 
kann wie bisher oder ob man nicht auf Mittel und 
Wege sinnen muß, diesen Existenzen zu helfen. Ich 
sehe ganz ab von rein humanen und charitativen Er- 
wägungen. Ich lasse auch außer Betracht, ob nicht 
eine sozial wichtige Schicht weit über Gebühr in 
hartem Fxistenzkampf schutzlos gelassen wird. 
Mich interessiert hier nur der volkswirtschaftliche 
Gesichtspunkt, daß die Sanierung des Klein- 
handels eine Voraussetzung des Preisabbaus ist, eine 
Voraussetzung für die Stärkung der allgemeinen 
Konsumkraft und vielleicht auch für die Konsum- 
kraft der Kleinhandelsschichten selbst. Wenn es — 
aus ganz ähnlichen Erwägungen — notwendig ist, 
den deutschen Bauern durch Kreditaktionen zu 
helfen, so scheint mir das für den Kleinhandel min- 
destens ebenso wichtig zu sein (und natürlich auch 
für die Handwerker, die ja in vielen Geschäfts- 
zweigen vom Händler gar nicht zu trennen sind). 
Sicherlich könnte in einzelnen Gewerbezweigen 
schon die Unterstützung der Abnehmerschaft durch 
Abzahlungskredite eine Umsatzsteigerung herbei- 
führen. Denn den Händlern gehen heutzutage die 
Konsumentenkreise verloren, die der Abzahlungs- 
möglichkeit wegen in größeren Geschäften kaufen. 
Wenn sie in diesen größeren Geschäften sehr viel 
billiger kaufen würden, als das selbst bei erweiter- 
ten Umsatz im Laden des Kleinhändlers möglich 
wäre, so müßte man die volkswirtschaftliche Pro- 
duktivität solcher Kreditaktionen anzweifeln. Aber 
in vielen Fällen kauft man im großen Geschäft gar 
nicht billiger, weil der Geschäftsinhaber anstatt die 
Preise zu senken es vorzieht, Differentialrenten zu 
beziehen. Zudem ist die Frage, bei welchem Ge- 
schäftsumfang das Unkostenoptimum einer Firma 
erreicht wird, gar nicht leicht zu entscheiden, nur 
ist es beinahe sicher, daß eine Reihe von großen 
Unternehmungen dieses Optimum bereits seit lavu- 
sem überschritten hat. 

Als ich vor längerer Zeit an dieser Stelle (Jahr- 
gang IHI, 1927, Nr. 18, S. 694) die Gründung von 
Branchenbanken anregte, die ich allerdings zunächst 
für die mittleren Kaufleute und Industriellen ge- 
dacht hatte, ist mir aus Bankkreisen stark oppo- 
niert worden. Es waren die üblichen Einwände, 
die immer erhoben werden, wenn man eine Ver- 
besserung unseres Kreditapparates verlangt. In 
solchen Fällen fühlen sich die Banken bemüßist 
nachzuweisen, daß sie die Bedürfnisse der Volks- 
wirtschaft in vollem Umfang befriedigen, und daß 
sie eine besondere Vorlicbe für den mittleren und 
kleinen Handel haben. Einer der wichtigsten Ein- 
wände stammte von dem Direktor einer rheinischen 
Bank. Vielleicht ist seine Opposition insofern be- 
rechtigt gewesen, als im westlichen [Deutschland 
wie in vielfacher Hinsicht auch in Berlin die wirt- 
schaftlichen und kreditpolitischen Zustände günsti- 
ger sind als im Osten. Im Osten werden schon die 
mittlere Fabrikation und der mittlere Handel un- 
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Scherfverfiherung 


Don Prof. Dr. Afees Manes, Berlin 


Die Heimat der Scheckversicherung ist Amerika, wo sich sowohl die Banken 
als auch die Bankkunden gegen Schaden durch Scheckfälschung in meit- 
Sehendem Umfang durch Versicherung schützen. Die Bankpolicen schützen 
ie Banken zumeist auch gegen Schäden aus Unchrlichkeit. Diebstahl und 
Betrug der verschiedensten Art. Sie stellen also sozusagen eine allgemeine 
Deliktversicherung der Banken dar. Daneben gibt es die eigentliche, 
selbständige Scheckversicherung, die ebenfalls von den Banken, hauptsächlich 
aber von den Depositeninhabern in Anspruch genommen wird. Die Gesell- 
schaften, von denen die Scheckversicherung in Amerika betrieben wird, 
ilden einen Verband mit einheitlichen Bedingungen und einheitlichen 
Prämiensätzen, Ob sich die Einführung der Scheckfälschungsversicherung 
auch in anderen Ländern empfiehlt, ist schwer zu sagen, doch sollte man 
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das Problem einer Prüfung unterziehen. 


Es dürften gegenwärtig jährlich etwa 500 000 
Scheckversicherungspolicen neu zur Ausgabe ge- 
langen. Das heißt also, daß an jedem Geschäftstag 
rund 1000 Policen ausgegeben werden. Die meisten 
werden von 7 Gesellschaften ausgestellt, die daraus 
eine Prämicneinnahme in Höhe von etwa 10 Mil- 
lionen Dollar erzielen, d. i. eine tägliche Prämie 
von etwa 33000 Dollar. 

Man unterscheidet bei der Scheckversicherung 
eine Fälschung von Schecks in sechs verschiedenen 
Arten. t. Änderung der Seriennummer, 2. Ande- 
rung des Ausstellungdatums, 3. Änderung des 
Namens des Bezogenen, 4. Radieren an der Scheck- 
summe, 5. Fälschung der Unterschrift, 6. Fälschung 
eines Indossaments, Während nach der Statistik 
der Bankassociation die erste und zweite Möglich- 
keit nur eine Häufigkeit von je 0,005% aller Scheck- 
fälschungen umfaßt und die unter 3 und 4 aufge- 
zählten je 0,02%, kommt eine Fälschung der Unter- 
schrift in 45 und eine Fälschung von Indossamenten 
sogar in 50% aller Scheckvergehen vor. Nach der 
Statistik einer der Hauptgesellschaften entfielen 
von 14522 Schadensfällen der Scheckversicherung 
14204 auf Fälschung der Unterschrift oder des In- 
dossaments, während nur 318 Fälle Änderungen des 
ursprünglichen Schecktextes betrafen. 

Wie es überhaupt eine Eigentümlichkeit der ame- 
rikanischen Versicherung ist, die eigentliche Asse- 
kuranz in engste Fühlung zu bringen mit der For- 
beugung, der Prävention, so finden wir dies auch 
bei der Scheckfälschung. Man hat geradezu raffi- 
nierte Versuche unternommen, die Scheckfälschun- 
gen möglichst hintan zu halten. Solche Vor- 
beugungsmaßregeln sind insbesondere die folgenden: 
Papier mit Wasserzeichen, Perforierung der 
Schecks, besonderes Papier, schwer zu entfernende 
Tinte, schließlich die Verwendung von Scheck- 
schreibmaschinen, die eine Fälschung der auf den 
Schecks niodergeschriebenen Summen unmöglich 
machen. 

Die verschiedenen mechanischen Vorbeugungs- 
maßregeln vermögen jedoch sämtlich nur gegen be- 
trügerische Änderungen des ursprünglich echten 
Schecktextes zu schützen, nicht gegen die Verwen- 
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dung etwa gestohlener Scheckformulare oder gegen 
die Verwendung falscher Unterschriften auf der 
Vorder- oder der Rückseite des Schecks. 


Aber man kann ruhig sagen, daß in dem gleichen 
Maße, in dem die Vorbeugung zugenommen hat, 
auch die Scheckfälschung Fortschritte gemacht hat. 
Freilich: ohne die Vorbeugung wären die Verluste 
aus Scheckfälschungen naturgemäß noch sehr viel 
größer, So ergibt sich das dringende Bedürfnis, das, 
was man durch die Vorbeugung nicht ausschalten 
kann, auf dem Wege der nachträglich eingreifenden 
Versicherung zu entschädigen. Die Versicherung 
beginnt, wo die Wissenschaft der Verbrechensver- 
hütung endigt. 


In der überwiegenden Mehrzahl aller Fälle trägt 
nun nicht die Bank die Verantwortung und den 
Schaden für die Scheckfälschung, sondern der Bank- 
kunde. Banken pflegen nicht nur in den Vereinig- 
ten Staaten die verschiedenartigsten Möglichkeiten 
einer Schadenshaftung von sich fern zu halten. Aber 
immerhin, wenn es auch vielleicht nur 1% aller 
Fälle sind, für welche die Banken zu haften -haben 
und durch die sie Schaden erleiden, so besteht doch, 
wie die Erfahrung zeigt, wenigstens bei den amerika- 
nischen Banken, ein beachtenswertes Interesse, 
dieses Risiko auf dem Wege der Versicherung aus- 
zuschalten. 


Dabei ist allerdings zu beachten, daß diese Ver- 
sicherung nicht in Form der selbständigen, bisher 
allein betrachteten Scheckfälschungsversicherung 
ausgeführt wird, sondern die amerikanischen 
Banken pflegen eine viel umfassendere Versicherung 
zu nehmen, bei der die Schäden aus Scheckfälschun- 
gen nur eine ganz untergeordnete Rolle spielen. 
Diese Bankpolicen schützen die Banken auch gegen 
Schäden aus Unchrlichkeit, Diebstahl, Betrug der 
verschiedensten Art. Sie stellen also eine, man 
könnte sagen, allgemeine Deliktversicherung für 
banken dar. Hieraus erklärt sich, daß die Formen 
der Scheckversicherung, die allein für Banken auf- 
gestellt sind, eine sehr viel geringere Verbreitung 
haben, als die Scheckversicherungs-Policen für 
Bankkunden. 


Die Policen der eigentlichen, selbständigen 
Scheckversicherung zerfallen zunächst in zwei ver- 
schiedene Gruppen, die eine für die Banken, die 
andere für die Depositeninhaber oder Baulkkunden. 

Was die Bankpolicen betrifft, so kommen diese 
wieder in zwei Formen vor, in einer etwas be- 
schränkteren und in einer allgemeineren. Die erste 
Form ist weiter verbreitet als die zweite. Von beiden 
aber werden nicht nur Schecks, sondern auch 
Wechsel und verwandte Wertpapiere mit umfaßt. 

Die allgemeinere Form. die wesentlich teurer ist 
als die erste, infolgedessen nur für Großbanken in 
Betracht kommt, während die erste Form die vou 
kleineren Banken bevorzugte ist, entschädigt die 
Bank geradezu für alle Auszahlungen, die sie aus 
irgendeinem durch Betrug oder Fälschung oder 
äbnliche Delikte herbeigeführten Anlaf: leistet. 
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Die Prämie für die Bankversicherung Höhe der 


sich bei der beschränkteren Form nach ei die 
Versicherungssumme, und zwar Filiale n, dÉ 
Bankzentralen doppelt so viel wie die +1 eat, 


Ve Zen 

Prämie beträgt 5 Dollar auf das 1000 für die 
nur 21, Dollar für die Filiale. e der 
Die Prämie für die allgemeine Policen pol- 
Banken ist höher; sie beträgt beispielsweis® A chaft 


lar bei einer Haftung der Versicherungs -Ges 


. bis zu je 5000 Dollar bei einem Besta yer 


1000 Konten. Erhöht sich die Haftung der 


sicherungs-Gesellschaft im Einzelfall ? 
25000 Dollar, auch wieder bei einem Bee und 
1000 Konten, so steigt die Prämie auf 457 a «7,ftund 
weiter steigt sie auf 937 Dollar, wenn ZS A bi 
der Versicherungs-Gesellschaft im Einz® = au! 
einem Bestand bis zu 1000 Bankkomie le 
100000 Dollar ausgedehnt wird. Bei Er vol 
1000 Depositeninhabern wird ein ZW Filiale” 
10 Cent für jedes Depot verlangt. 
besondere Depots, so werden diese einfa neb 
der Konten der Zentrale zugezählt. Nicht a pewi! 
liche Abzüge von den Prämien werden ind, ei 
ligt, wenn die versicherten Banken bereit 5! 5 
mehr oder minder großen Posten in eigen® d 
zu nehmen. (` 

Auch bei den Policen. die an die Depo e 
inhaber ausgegeben werden, untersche! ei chout? 
wieder zwei Formen, welche die Bea Eu 
Depositorenpolicee und Handelspolice 
wohl Einzelpersonen wie auch Firmen, Ve je ut“ 
Banken können diese Policen nehmen. Au dë dei 
fassen nicht nur Schecks im engeren Sinn“ delt 
ebenso Wechsel und ähnliche Wertpapiëtf: daft a 
der Versicherte dadurch einen Schaden: a worde” 
diesen Urkunden Fälschungen vorgenomeme 
sind, insbesondere seine Unterschrift 14° ver 
worden ist und dergl., so erhält er VOT che] 
sicherungs-Gesellschaft den ihm erf gif 
Schaden ersetzt. Ausdrücklich ausgenoM 
jedoch Urkunden, die mit gewöhnliche 


ausgefüllt sind. ven rel 
Die dem Versicherungsnehmer andre ber 
den 
auf Anzeige, Auskünfte usw. entsprec cher, 
der Sachversicherung im allgemeinen üb r pst 
Während bei der erstgenannten F 
beteiligung des Versicherungsnehmers ® 
ist, ist eine solche bei der zweiten Form Y 
ben. Der weitere Unterschied gegenübe! 2 d 
Form ist der, daß miteingoschlossen Wer peruni 
luste, die dadurch entstehen, daß der VC scht, 
nehmer in seinem Geschäft Verluste aus 
gen oder Verfälschungen von Schecks ur nimt: 
Wertpapicren erleidet, die er in Zahlung gi 
Bei der Prämienbemessung wird keine 
genommen auf die Zahl oder den = Ae, SÉ Ai 
betrag der in Betracht kommenden Sehe: maß 2 
cs ist lediglich die Versicherungssumm® die CH 
für je 1000 Dollar Entschädigung du r 
sicherungs-Gesellschaften im Jahr w! 
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Yon 5 Do 

e llar erho} 

an 50 ong Zeg n, Im allgemeinen werden die 
ee. inaus llar 100%ig versichert, während die 
ei Werden P gehenden Beträge mit 25% versichert 
Foi Umsatz Ben, so daß also ein Geschäft mit 

H ; 

22.0000 Dollar. ausreichend ver- 


A enn sich die Versicherungssumme 
ie gel ar erstreckt, 
han Check version die ausgedehntere zweite Form 
pre ' wie die Ce erungspolice ist etwa doppelt so 
; ZEN ersten; sie wird für je 1000 Dollar 
Jeer Tei Für Filialen wird nur ein 
wie 2 Behre, Ze, die für die Zentrale gelten, in 
Tungs ähnt, Sé i dieser Versicherung ist aber, 
Min Debut = e Selbstbeteiligung des Versiche- 
deste Orgeschrieben und zwar in Höhe von 


% bei jedem Schaden, 


Die die Scheckversicherung in Amerika be- 
treibenden Gesellschaften bilden einen Verband mit 
einheitlichen Bedingungen und einheitlichen 
Prämiensätzen. 

So weit ich festzustellen vermochte, besteht eine 
Scheckfälschungsversicherung außerhalb der Ver- 
einigten Staaten bisher wenigstens noch nicht, oder 
aber, wenn sie vorhanden sein sollte, so dürfte sie im 
wesentlichen nahezu unter Ausschluß der Öffent- 
lichkeit arbeiten. Ob die Einführung der Scheck- 
fälschungsversicherung sich in anderen Ländern 
rentiert, ist schwer zu sagen. Immerhin dürfte es 
sich empfehlen, daß die für diesen Versicherungs- 
zweig in Betracht kommenden Handels-, Bank- und 
Versicherungskreise das Problem einer Prüfung unter- 
ziehen. 


ne ee ren. un 
Die Reife der Plantoietjchaft im KRohlenbergbau 


Bon Dr. Dito Hesper 


Die beiden Schmalenbach-Gutachten haben schwere Mängel in der heutiger: 

"Sanisafion des deutschen Bergbaus zutage gefördert. Als Abhilfe erscheini 
et: im Gegensatz zu der Auffassung des Braunkohlen-Gutachtens, sowie zu 
er an dieser Stelle (MdW Nr. 15) vertretenen Ansicht von Dr. Baade — 
ein Abbau der Zwangskartellierung erforderlich, die sich als unnirtschaft- 


lich erwiesen hat. 


Unte 
Wirte. de 

Cé aft È Uberschrift „Konkurrenz- und Plan- 
> L aunkohlenbergbau“ hat Dr. Baade 
Sch m ndsätzlicn Wirtschaft“ (S. Nr. 15, S. 575) auf 
deu bach C e Bedeutung hingewiesen, die das 
La, D Bea, n über den mittel- und ost- 
han. atio E ohlenbergbau für das Problem der 
ieh. at E ci deutschen Kohlenwirtschaft über- 
a ‚Sezeigt, daß die im Auftrage des 
Ich: Dede, 1 steriums angestellten Unter- 
t “rei Sachverständigen über ihre 
lros e liefer „gabe hinaus einen wesentlichen 
Plan, Ddëret, der grundsätzlichen Frage nach 
Bet, Schaft und zweckmäßiger Gestaltung der 
Wey m deutes auf Grund der „Sozialisierungs- 
diesa, Dr, Ba schen Kohlen- und Kalibergbau be- 
Wichtige P wies mit Recht darauf hin, daf 
: ez t in den reichlichen Erörterun- 
N ist En. tesse zu kurz gekommen war. In- 
dw bereha, auch das Gutachten über den Ruhr- 
zi SCHT (vgl. den Leitartikel in 
WG le Öffentlichkeit befaßt sich in 
ohne Dr den Fragen unserer Kohlen- 
x a allerdings die von Dr. Baade 
k eu Driva ee der Abgrenzung von öffent- 
te $ lärun r Wirtschaft im Bergbau eine 
A hat; a 8 oder befriedigende Entscheidung 
E von Dr. Baade in seinem Auf- 
„Day ` erscheint nicht durchaus be- 
er D tegt ab, SC 
Te Eea allein an der Stellungnahme 
oder ihrem Niederschlag in der 


Die schmwierigen Probleme der deutschen Kohlenmwirt- 
schaft würden sich dann größtenteils von selbst lösen. 


Presse. Die Hauptschuld an der herrschenden Un- 
klarheit scheint uns vielmehr bei den beiden Gut- 
achten selbst zu liegen. Während das Braunkohlen- 
gutachten zu dem Problem eine eindeutige — wenn 
auch in ihrem Ergebnis fragwürdige — Stellung 
einnimmt, hat das Steinkohlengutachten die Ange- 
legenheit überhaupt nicht berührt. Ta, es hat sich 
nicht einmal mit den Voraussetzungen beschäftigt, 
die zur Prüfung der Organisationsfrage hätten 
dienen können, nämlich mit den Möglichkeiten der 
Rationalisierung im Ruhrkohlenbergbau und mit der 
Verkaufspolitik des Syndikats. Das Steinkohlengut- 
achten beschränkt sich auf die Untersuchung der 
derzeitigen Rentabilität, wobei ein einheitliches 
Yotlım der Kommissionsmitglieder bekanntlich nicht 
erzielt wurde — ob und auf welche Weise diese 
Rentabilität verbessert werden könnte, darüber er- 
fährt man nichts, Dieser offensichtliche Mangel 
wurde ınit der Notwendigkeit einer Beschleunigung 
der Arbeiten begründet, aber man muß sich doch 
fragen, ob diese Erklärung angesichts der zentralen 
Wichtigkeit der nicht behandelten Fragen ausreicht. 
Man muß sich fragen, ob hier nicht eine Gelegen- 
heit versäumt oder gar einem zwingenden Anlaß 
ausgewichen wurde, um zu untersuchen, welche 
Ersparnismöglichkeiten in produktionstechnischer 
Beziehung vorhanden sind oder durch eine Änderung 
der Verkaufspolitik des Syndikats erzielt werden 
könnten, um die Rentabilität des Ruhrkohlenberg- 
baus zu erhöhen. Gerade diese Fragen hätten aber 
an das von Dr. Baade in seinem erwähnten Aufsatz 
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behandelte Problem der Zmangssyndizierung heran- 
geführt, das in der Tat zur Debatte steht. Es hilft 
nichts, dagegen die Augen zu verschließen, und es 
ist sehr zu bedauern, daß sich das Ruhrkohlen- 
Gutachten in so respektvoller Entfernung von diesen 
Dingen hält, War der Zeitmangel vielleicht eine 
willkommene Begründung? 

Die von den Gutachtern angestellten Rentabili- 
tätsberechnungen fußen auf einem Durchschnitts- 
erlös, der sich aus den offiziellen Verkaufspreisen 
ergibt, die das Syndikat in den unbestrittenen Ab- 
satzgebieten erhält und den Preisen, die in den so- 
genannten bestrittenen Gebieten erzielt werden, wo 
die Ruhrkohle mit anderen Produktionsgebieten, 
insbesondere mit England, konkurriert. Hier erfolgt 
der Verkauf notorisch zu Verlustpreisen, die auch 
durch die dadurch ermöglichte Ausweitung der Pro- 
duktion nicht ausgeglichen werden; denn tatsäch- 
lich wäre sowohl der Durchschnittserlös pro geför- 
derter Tonne Kohle wie auch der Gesamterlös der 
Ruhrkohlenproduktion größer, wenn der Absatz in 
die bestrittenen Gebiete, der mehr als ein Viertel 
des Gesamtabsatzes ausmacht, teilweise oder ganz 
fortfiele. Begründet werden diese riesigen Verlust- 
geschäfte des Syndikats mit der Notwendigkeit eines 
Quotenkampfs im Hinblick auf ein internationales 
Kartell, das man erwartet und von dem man sich 
auskömmliche Preise und guten Verdienst verspricht. 
Ob es aber volkswirtschaftlich geboten oder gerecht- 
fertigt ist, daß dieser Quotenkampf von den Ver- 
brauchern im unbestritienen Gebiet finanziert wird, 
was durch entsprechende Festsetzung und behörd- 
liche Genehmigung der offiziellen Preise geschieht 
— diese Frage soll hier nur aufgeworfen werden. 
Das Gutachten hat sie überhaupt nicht berührt. 


Beantwortet man sie aber im verneinenden Sinne, 
so bedeutet das weiter nichts, als daß die Haupt- 
ursache der schlechten Rentabilität beseitigt werden 
kann und ohne Zögern beseitigt werden müßte: der 
Förderumfang, der heute weit über die Aufnahme- 
fähigkeit derjenigen Absatzmärkte hinausgeht, in 
denen auskömmliche Preise zu erzielen sind, müßte 
solange beschnitten werden, bis das Angebot die 
rentable Nachfrage nicht mehr übersteigt. Der Still- 
legungsprozeß, der in den letzten Jahren schon 
91 Schächte ausgeschieden hat, würde also noch fort- 
geführt werden müssen — eine Konsequenz, die 
ohnehin in Bergwerkskreisen für unvermeidlich 
und notwendig gehalten wird. Daß dies nicht weiter 
unter dem Zwang ökonomischer Gesetzmäßigkeit von 
selbst geschieht, ist eine Folge des Monopols, das die 
Kohlensyndikate in ihren unbestrittenen Absatz- 
gebieten ausüben, und das durch die „Planwirt- 
schaft“ desKohlenwirtschaftsgesetzes garantiert wird. 


Während nun das Steinkohlen-Gutachten die 
Absatz- bzw. Stillegungsfrage nicht untersucht hat, 
ist dies in dem Bericht über den Braunkohlenberg- 
bau in Mittel- und Ostdeutschland recht ausführlich 
geschehen. Der von den Gutachtern auf Grund ein- 
gehender Untersuchungen gezogene Schluß, daß „der 
mitteldeutsche Braunkohlenbergbau sich zum eigenen 


übt 
Schaden über das gesunde Maß hinaus ulm 
hat, ist zwar von den beiden BraunkohlensyF a 
in ihrem Gegengutachten stark angegriffen S 
beweist aber auf alle Fälle, daß die Frage e 


ns 
duktionsumfangs ein zentrales P roblem " dat: 


planrirtschaftlich geregelten Kohlenber „plic? 
stellt. Das Braunkohlen-Gutachten CH, gje V” 
mit dankenswerter Deutlichkeit nach, da Ae eigen 
ihm behauptete „Aufblähung“ nur durch “agih 


artige Konstruktion der Zwangssyndikate Tertti? 
worden ist. In Mitteldeutschland, wo der der de? 
der Braunkohlenbriketts ganz in Händen 
Produktionskonzernen gehörenden Verkaf atzed 
schaften ist, erfolgt ein großer Teil des für die 
äbnlich wie an der Ruhr, zu Preisen, die pas 
meisten Werke durchaus ungenügend sin p die" 
Syndikat verteilt aber nicht nur den Schade ente™ 
Minderverkäufe auf die Gesamtheit der P orkat” 
sondern es befreit und bewahrt auch die Lë 
gesellschaften vor jedem Schaden aus 
schäften; denn es erhält von diesen nur KC: wo der 
Preis abzüglich Handelsspanne. „Auch do d wëll 
Absatz offensichtlich mit großem Schaden. e zein® 
unter den Selbstkosten, erfolgt und wo a" e Tom? 
Werk, das richtig kalkuliert, nicht eine gedet? a 
abgeben würde, haben die Handelsgesellscha p” 
Verzicht auf den Auftrag kein Jnter wie der 
schlechteste Preis ist für sie ebenso er, ehe” 
beste.“ Dazu kommt, daß auch die dahin e ale” 
den Produktionskonzerne awi alle Taek Jeo a 
Syndikatsverrechnungspreis erhalten, atig” 
Schaden der von ihren Verkaufsorganer = „Ein 
Verlustgeschäfte ebenfalls nicht allein trag ibr ver 
Handelgesellschaft, die Briketts des EI an déi 
tretenen Werkes zu 7 RM verkauft, 
Syndikat nur diesen Preis. Das Werk e d 4 
häh für die gleiche Sendung vom Syndik@ ehlt e, 
höheren Syndikatsverrechnungspreis. Të alier” 
in der Ausführung der Geschäfte das ka 
Organ.“ wé 
Das ist — nur als Beispiel — einer der io ipe 
lichsten Mängel der Syndikatsorganisatio or 
besondere bei dem mitteldeuischen D 
syndikat zutage treten, von denen aber Jet reb? f 
der Gutachter das ostelbische Syndikat die Mach 
nicht weit entfernt ist. Hier ist nämlich Jen, 
des Syndikats dadurch, daß es VO p W 


Petschek-Konzern fast vollständig beh be hat Gi 
obnehin aufs äußerste beschränkt. Dar! weiß 


Gutachten leider nichts mitgeteilt. Der e 
weiß aber, daß an der inzwischen voM Sé 
schaftsministerium zwangsweise SE inter 
Verlängerung des Syndikats nieman r seine ; 
hat als gerade der Petschek-Konzern, SS Br 
pansion unter den Fittichen des Zwan F rieh L 
Ruhe fortsetzen kann. Die SS zum P.a 
Organisation ist also hier zur Farce H" eat a 
ball in den Händen eines mächtigen P die pe 
schaftlichen Konzerns geworden. Auc der ple” f 
Reichswirtschaftsministerium zum Schu? mon8 da 
ren Syndikatsmitglieder getroffene Besti 
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Unftie r- 
honda alle Beschlüsse eine Dreiviertel-Mehrheit 
ine Ek wird hieran nicht viel ändern können. 
N Seinem erg handelt es sich nun, wie Dr, Baade 
g w nige ia ganz richtig sagt, „nicht um mehr 
pleitu t zufällige Sünden der heutigen Syndi- 
F Aunkohlenen ostelbischen und mitteldeutschen 
ol Ja yndikat, sondern um zmangsläufige 
ach in fa. T Ee Fehlkonstruktion, die 
en deutschen Syndikaten findet und 
“onde CH beiden Braunkohlensyndikate nur be- 
dar Ch liegt leche Beispiele bieten“ Tat- 
ih 1 daf os CS beim Ruhrbergbau das Kernübel 
Km Schwach = undikaten nicht gelingt und wegen 
Wee en Position gegenüber den starken 
e 1 nen nicht gelingen kann, eine mirk- 
Gestaltung der Produktion und des 
uführen. Dem Braunkohlen-Gut- 
Sa" »daß WW laus beizupflichten, wenn es fest- 
nel, leesseber nischen Syndikate fast allgemein 
a petits „Ben aufweisen, die der ratio- 
d 5 zelne «= Ze Produktion im Wege stehen 
Aner EM Bette 6 ieder erzwingen mit der Drohung 
Dn zu A K 6 und später mit der Drohung des 
De die sich ‚vorteile und Syndikatsbestimmun- 
Sen, « mit dem Wohle des Ganzen nicht ver- 


s0 > 
dpa Be ätorische Fehlkonstruktion“ führt 
Fre; “schen Ka richtig darauf zurück, daß in 
Son Bee, lenwirtschaft die „Schwächen der 
Wa Waat, Reeg, A schaft mit den Schwächen der 
Get, tnig, daß schaft verbunden sind. In dieser 
ki in organi ie heutige Wirtschaft, die immer 
WH dem Geh. Onswirtschaftliche Formen nicht 
der p, Nittgohart Uer öffentlichen und halböffent- 
"eine ei x t, sondern gerade auf dem Gebiet 
en von. Yatwirtschaft hineinwächst, an vielen 
Er Gefahr bedroht ist, die Vorteile der 
Satig g "Orteile „; wirtschaft zu verlieren, ohne da- 
NSW ‚ner wirklich planmäßigen Organi- 
ĉmzutauschen, scheint mir die 
Ba stellung des Schmalenbach-Gut- 
= en Tat handelt es sich hier 
h erg, eat = ür unsere ganze heutige Wirt- 
Mm D e 
wohn en kann die gesamtwirtschaftliche Be- 
i k Mmalenbachschen Untersuchungen 
ennzeichnet werden. Sie liefern 
eide ren „Beitrag — das Steinkohlen- 
der f m übergeon, Ip sehr unvollkommener Weise 
- Kon Sordneten Problem der Einengung 
dän Sich "E durch Kartelle überhaupt. 
2 handel} um Kartelle halböffentlichen 
T T gibt der Problematik eine be- 
E Een gleichzeitig die Basis 


~ en Je: 


tde D ma osu 
n Ez 
Ree und Wirksamkeit von Kar- 
pret i ie emgestellt sein, wie man will — 
odukt; Mtliche von den Gutachtern festgestellte 
Ween A9 in Min a Ufblähung“ der bergbaulichen 
Ohne den < eldeutschland nicht möglich ge- 
utz des auf Grund des Kohlen- 


wirtischaftsgesetzes gegründeten Zwangssyndikats, 
das die freie Konkurrenz gerade so weit beseitigt hat, 
wie die Produzenten daraus Vorteil ziehen konnten 
und gerade so wenig, daß es die Produzenten nicht 
stören konnte, Sicherlich ist aber auch die Expan- 
sion im Ruhrgebiet oder die Erhaltung unwirtschaft- 
lich arbeitender Zechen über das Maß rentabler Ab- 
satzmöglichkeiten hinaus nur ermöglicht worden 
durch die Kartellierung. Obwohl nun das rheinische- 
westfälische Kohlensyndikat schon vor dem Kohlen- 
wirtschaftsgesetz vorhanden war, so ist sein Bestand 
doch gegen den Widerstand der großen Konzerne 
auf Grund dieses Gesetzes zwangsweise verlängert 
worden. Ähnliche Verhältnisse finden sich in fast 
allen deutschen Kohlenrevieren (vielleicht mit Aus- 
nahme der rheinischen Braunkohle, wo ganz beson- 
dere Umstände vorliegen). Gestützt und gehalten 
wird die Kartellierung des wichtigsten Rohstoffs von 
der öffentlichen Hand. Cui bono? Offenbar nur 
zugunsten der Produzenten, die teilweise ohne 
Kartelle nicht lebensfähig wären oder aber durch 
die Rücksichtnahme der Syndikate auf die schwäche- 
ren Konkurrenten eine bequeme, vom Staat garan- 
tierte Differentialrente genießen. Weder die Ver- 
braucher noch die Arbeiter in ihrer Gesamtheit haben 
irgendeinen Vorteil oder Nutzen von diesem Rest der 
Sozialisierungs-Gesetzgebung, die mit wirklicher Ge- 
meinwirtschaft nicht das geringste zu tun hat. Denn 
daß die planwirtschaftliche Gestaltung des Kohlen- 
bergbaus nicht im Sinne einer Syndikatspolitik unter 
volkswirtschaftlichen Gesichtspunkten hat wirken 
können, das geht aus dem Schmalenbach-Gutachten 
und auch aus dem erwähnten Artikel von Dr. Baade 
deutlich hervor. Daß etwa die beim Kohlenwirt- 
schaftsgesetz festgelegte Teilnahme des Staates und 
der Arbeitnehmer an der Verwaltung der Kohlen- 
kartelle eine Vermeidung der Arbeitskämpfe oder 
bessere Lebensverhältnisse für die Bergleute gebracht 
hätte, wird im Ernst niemand zu behaupten wagen. 

Wenn trotzdem gerade bei der Bergarbeiterschaft 
heute noch Sympathiegefühle für die Zwangsbewirt- 
schaftung der Kohle sowie für den Syndikatsgedan- 
ken überhaupt bestehen, so sind dabei sicherlich 
weniger ideologische Motive maßgebend als vielmehr 
die Einsicht, daß eine Aufhebung des staatlichen 
Syndikatsschutzes starke Rationalisierung und Still- 
legungen im Gefolge haben müßte. Wenn nun auch 
für die dadurch freigesetzten Arbeiter bei dem 
gegenwärtig herrschenden Mangel an Bergleuten bald 
andere Beschäftigung zu finden sein würde, so 
bleibt ein soleher Umschichtungsprozeß für die Be- 
teiligten selbstverständlich stets ein sehr unan- 
genehmer Vorgang. Das ist jedoch die unvermeid- 
liche Folge jeder Rationalisierung, die letzten Endes 
auch für die Arbeiterschaft Vorteile bringen muß. 

Es wäre äußerst bedenklich, wollte man die ge- 
meinwirtschaftlichen Gesichtspunkte, die der 
Schaffung des Kohlenwirtschaftsgesetzes ursprüng- 
lich zugrunde lagen, ersetzen durch ein (gelegentlich 
schon zutage getretencs) gemeinsames Sonderinter- 
esse der Bergbauunternehmer und eines Teils der 
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Arbeiterschaft an der Erhaltung einer unwirtschaft- 
lichen Produktionsgestaltung im Bergbau unter dem 
Schutz eben dieses Gesetzes! 

Gewonnen wäre hierdurch jedenfalls nichts 
anderes als der Beweis, daß die Planmwirtschaft im 
Kohlenbergbau versagt hat, und daß ein gesamt- 
wirtschaftliches Interesse an der Erhaltung dieses 
Rests der nachkriegszeitlichen Sozialisierungsver- 
suche nicht mehr besteht. Am meisten muß aber 
derjenige, dem eine gemeinwirtschaftliche Gestal- 
tung unserer Wirtschaft oder eine wirkliche Soziali- 
sierung nach wie vor am Herzen liegt, eine Beseiti- 
gung dieses abschreckenden Beispiels wünschen. Den 
herrschenden paradoxen Zustand charakterisiert 
Dr. Baade sehr richtig mit den Worten: „Es ist eine 
nicht bloß dem Braunkohlenbergbau eigentümliche 
Erscheinung, daß sich gerade in denjenigen Wirt- 
schaftsgebieten, die auf der Grenze von gebundener 
und freier Wirtschaft liegen, besonders krasse Fälle 
von unwirtschaftlicher Gestaltung zeigen, indem 
private Interessentengruppen gemeinwirtschaftlich 
gedachte Regelungen im Gegensatz zu der ursprüng- 
lichen Absicht des Gesetzgebers ihrem Interesse 
dienstbar zu machen verstehen.“ Wenn er aber aus 
der Erkenntnis, „daß in unserer Kohlenmwirtschaft 
die Grenze zwischen der gemeinmwirtschaftlichen und 
der privatwirtschaftlichen Machtsphäre falsch ge- 
zogen ist, den Schluß zieht, daß eine Grenzver- 
schiebung zugunsten der öffentlichen Hand statt- 
finden müßte, also eine Stärkung der Zwangs- 
syndikate, so sind dem gerade die abechreckenden 
Feststellungen der beiden Gutachten entgegenzu- 
halten, auf Grund deren es offenbar keine andere 
Lösung gibt als: zurück zur freien Wirtschaft! 


Die Vorstellung, daß private Kartelle (etwa wie 
die Kohlensyndikate vor dem Kohlenwirtschafts- 
gesetz) eine Brücke zur Zusammenfassung der natio- 
nalen Produktion in der Hand des Staates im 
sozialistischen Sinne bilden könnten, oder dak man 
diesen Kartellen durch sanfte Umbiegung ins Plan- 
wirtschaftliche den privatwirtschaftlichen Stachel 
nehmen könnte, hat sich als verfehlt erwiesen. Wenn 
jetzt, wie hier vorgeschlagen wird, die Zwangs- 
syndizierung beseitigt wird, so werden allerdings 
manche Syndikate weiterhin auf privater Basis 
weiterbestehen. Absatzkrisen, wie wir sie in der 
Kohle in den letzten Jahren immer wieder erlebt 
haben, werden aber Syndikatskrisen und diese 
wiederum sehr heilsame Läuterungsprozesse in der 
Produktion herbeiführen. Die Ausscheidung der 
unwirtschaftlich arbeitenden Betriebe wird sich dann 
von selbst vollziehen; denn nur die freie Konkurrenz 
— die vorübergehend wohl in jedem Kohlenrevier 
eintreten wird — kann eine wirkliche Rationali- 
sierung von Produktion und Absatz erzwingen. 


en” 
Alle verbleibenden oder später wieder ee 
den Kohlenkartelle würden aber dann au gege” 
die Kartellverordnung fallen. Daß diese ' 
wärtig wegen der Beteiligung der öffentlichen hat 
auf die Kohlensyndikate nicht anwe chteilis 
sich bereits in einigen Fällen als na”, artib’ 
wiesen — man denke z. B. an die SE 
Handelspolitik des Kölner Braunkohlene” it 
die vor einigen Jahren die öffentlie 
schäftigt hat. 


Produktionsgebiete untereinander U 
Konkurrenz anderer Kraftstoffe wie “> Umfon 
kraft usw. ein Monopol nur in beschrän® 
genießt, wäre zu erwägen, daß der Rei S über die 
minister nach wie vor ein Kontrolirecht 
Kohlenpreise behält, soweit durch Verem sch 
der Produzenten untereinander oder F va! 
Macht einzelner großer ProduktionskonzeF a ët j 
polpreise gemacht werden können. der 
auch Bedenken beseitigt, die aus der Al 
Zwangssyndikate angesichts der Mögl ern? 
Zusammenballung der Produktionskon™ plich e 
riesigen Trusts entstehen könnten. atsa 
es denkbar und bis zu einem gewissen ~ ahw 
warten, daß sich nach Ausscheidung der zur 
ren Grubenbetriebe die verbleibend Ti jies! 
Fusionen zu Trusts zusammenschließen- ee 
aber durchaus keine Gefahr für eine za un Eé 
duktion oder Absatzpolitik; denn ke z De eng 
wirtschaftlichen Aufwandes liegt ! „rneb" 
Interesse eines jeden einheitlichen Un det der 
und sei es noch so groß. Das oi erst ung ei 
Trust in seiner volkswirtschaftlichen "` mie 
Kartell, bei dem der Stärkere immer e Co 
an der Erhaltung möglichst om 
arbeitender Konkurrenten hat. at, 
An diesem grundsätzlichen volkswirtech det 
Bedenken gegen kartellmäfige Zusam eh 
überhaupt hat auch die „gemein wi g Í die 
Regelung bei der deutschen Kohle e Aerch, „fi 
können. Es wäre daher angesichts wi 
Gutachten bewiesenen Versagens der af, 
ein gewagter Versuch mit mindest® E 
wissen, wahrscheinlich aber echt kl pl e 
Ausgang, wollte man eine Besserung TË `. „der s 
wirtschaft auf dem Wege der Erhalt gewi! ert 
einer weiteren Straffung der ZW ‚an 
suchen. Alle Tatsachen und Beobacht dee” ei 
vielmehr darauf hin, daß man die en 
schen Kohlenproblems auf dem ent der f 
Wege, d. h. in einer W iederherstel 
Wirtschaft, sucht. 
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Der & 
i er Systemfehler 
nanzausgleich 


Der provisorische Finanz- 
ausgleich von 1927, der 
den Ländern und Ge- 
als Antei] meinden 2600 Mill. RM 
Umasa zatenen der Einkommen-, Körperschaft- und 
offn T garantiert, läuft am 31. März 1929 ab. 
Mndersetzyn ne bis dahin eine endgültige Ausein- 
ng zwischen dem Reich und seinen Kost- 

Sau „standezubringen, wird sich kaum erfüllen, 
Niema emlich alle Voraussetzungen dafür fehlen. 
S SCH wie 1929 und in den kommenden 
„ wanzbedarf des Reichs von der Repa- 

k Səemflult werden wird; ebenso unge- 
Richtu = dieser Zeit etwas Entscheidendes in 
chen a einer vernünftigen Reichsreform ge- 
er inanza a Nur eines ist sicher: daß sich nämlich 
d Rennel 7 eich von 1927 nicht bewährt hat, weil 
Gë Reich ich in unterschiedlicher Weise, sowohl 
achteile E den Ländern und Gemeinden mehr 
als Vorteile gebracht hat. Das haben wir 

Reich nachgewiesen. Materiell ist freilich nur 
D mg leidtragende Teil geworden. Desto 
on Interesse daran, daß bei dem neuen 
NZ Wirtsch das für 1929 zu erwarten ist, sein 
S Rech aftlicher Vorrang wieder besser zu 
Neglei ate komme. Das Rückgrat des Finanz- 
dien Üben der Schlüssel für die Verteilung der 
Koch von "Weisungssteuern. Seit 1924 erhalten das 
erschaffen Ertrag der Einkommen- und der 
Feinden Kr ein Viertel, die Länder und Ge- 
Ke Er el; an der Umsatzsteuer sind die 
Ur eligt, A meinden mit 30% das Reich mit 70% 
ndern e ußerdem hat das Reich seit 1927 den 
Gemeinden eine Mindestsumme von 

aus den Überweisungssteuern garan- 
n ihr rechnungsmäßiger Anteil diesen 
erreicht, muß ihn das Reich bis zu der 
bean. den, ı enze aus seinen sonstigen Einkünften 
ko Esetat für on seit Monaten, noch bevor der Nach- 
Re; Biere li E das Zahlenbild des Hauptetats 
De mit eg en allerdings die Finanzausweise des 
dit in SE ent erkennen, daß seine Garantie 
sch] Urve RE genommen werden würde, weil 
üben, Auer, euereingänge die Linie des Vorau- 
telj d überstieg. Aber gerade die Gegen- 


trag po Wen 


Die 
Die ht 


d 
Si ag Aer ursprünglichen Etatvoranschläge, 
de Achtragseta m verabschiedeten Hauptetat und 
ja} am au Mä t sowie der wirklichen Steuererträge 
Be Zeigt Cu 1928 abgeschlossenen Rechnungs- 
dag Rei des letat e bedenklichen Konsequenzen das 
Sud. ch unddı m Finanzausgleichs notwendig für 
‚der 1e auf seine Dotationen angewiesenen 


Gesamte, meinden haben muß. 


na A ` 
hmen on Einkommen-, Körperschaft- 
und Umsatzsteuer 


Etatsentwurf| Verabschie- | A: Yirkli 
Min, RM) ie- | Änderungen | Wirkliche 
ve (Herbst deter Etat für! durch Nach- | Einnahme 
A 926 bis 1927{31.März| trageetat Ausweis im 
U; | Wang 1927) 


SIERT 50 400 
LOTR 900 


455 
890 


Red 


( 
a ren 1927) |(März 1928) | April 1928) 
taten, Freche 2400 2620 | 3775 | 2184,3 


Mtenga Weis 
Aarstauntenen „ungen an Länder und Gemeinden 
w Keen 1800,0 1965 2081,25 2084,2 
Eé + 262,5 300 341.25 358,5 
ge 270,0 267,00 


Die Probleme der Wohe 


Als die Länder und Gemeinden im Herbst und 
Winter 1926/27 daran gingen, ihre Etats für das am 
1. April 1927 beginnende Finanzjahr 1927 aufzu- 
stellen, mußten sie von den Schätzungen ausgehen, 
die das Reich selbst seinem Haushaltsplan für 1927 
zugrunde legte, d. h. sie mußten mit einer Gesamt- 
überweisuag von 2400 Mill. RM rechnen; soviel wollte 
ihnen der Reichsfinanzminister sicher garantieren 
(gegenüber einer Garantie von 2100 Mill. für 1925 
und einer tatsächlichen Überweisung von 2,66 Milliar- 
den im Jahre 1924, 2,43 Milliarden im Jahre 1925 und 
2,45 Milliarden im Jahre 1926). In der Novelle 
zum Finanzausgleichsgeseiz, die gleichzeitig mit 
dem Reichsetat für 1927 verabschiedet wurde, 
erhöhte Dr. Köhler den Ländern freiwillig die 
Garantie um 200 Millionen; in der (an sich be- 
rechtigten) Hoffnung, durch die tatsächliche Ein- 
nahmeentwicklung von der Erfüllung der Garantie 
verschont zu werden. Im Nachtragsetat, der 
im Februar 1928 erschien und Ende März ver- 
abschiedet wurde, zog er die etatsmälßige 
Konsequenz aus den guten Steuereingängen des 
Jahres, indem er die Ansätze der Überweisungs- 
steuern den wirklichen Steuererträgen anpalte; die 
Garantie verlor damit ihre praktische Bedeutung, 
weil bereits der rechnungsmäßige Anteil der Länder 
und Gemeinden um 89,5 Mill, RM darüber hinaus- 
ging. Der Steuerausweis für März zeigt, daß tat- 
sächlich noch 20,5 Mill. RM mehr eingingen, als man 
nach den schon sehr angespannten Schätzungen des 
Nachtragsetats annehmen durfte. Das Ergebnis ist, 
daß die Länder und Gemeinden, obwohl der Ertrag 
der Umsatzsteuer um rund 13 Mill. RM hinter dem 
Voranschlag zurückblieb, im Finanzjahr 1927 
310 Mill. RM mehr erhalten, als sie bei der Auf- 
stellung ihrer Etats erwarten konnten, 110 Mill. RM 
mehr, als ihnen bei der Verabschiedung des Reichs- 
etats und ihrer eigenen Etats vor einem Jahr zu- 
stand, und immer noch 20 Mill. RM mehr, als sie 
selbst nach dem Nachtragsetat noch erwarten 
durften. Es liegt auf der Hand, daß eine sparsame, 
vorsichtige Finanzpolitik bei den Empfängern der 
UÜberweisungssteuern nicht gefördert wird, wenn sie 
das ganze Etatjahr hindurch nicht genau wissen, 
mit welchen Dotationen sie eigentlich rechnen 
müssen, sondern im Gegenteil hoffen dürfen, von 
Etappe zu Etappe noch ein paar Millionen mehr zu 
erhalten. Das Reich schneidet bei diesem System 
besonders schlecht ab. Die Gunst der Steuerkon- 
junktur kommt ihm selbst, dem Träger der größten 
Lasten, erst in zweiter Linie zugute. Von den rund 
490 Mill. RM, um die das Ergebnis der drei großen 
Steuern die erste Schätzung im Etatenwurf über- 
trifft, hat das Reich nur 180 Mill. erhalten, die 
Länder und Gemeinden dagegen 310 Mill. Im Etat 
für 1928 sind der Ertrag der drei Überweisungs- 
steuern mit 4500 Mill., die daraus an die Länder und 
Gemeinden fließenden Dotationen mit rund 
9900 Mill. RM angesetzt. Während das Plus für das 
Reich mindestens durch die wachsende Reparations- 
last ausgeglichen wird — um von allen anderen Be- 
lastungen zu schweigen —, wächst den Ländern und 
Gemeinden wiederum ein Betrag von 190 Mill. RM 
für ihren inneren Bedarf zu. Mit welchen Nöten der 
Finanzminister zu kämpfen haben wird. der nach 
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der von Dr. Köhler bewirkten Ausschöpfung aller 
einmaligen und Steuerreserven den Etat für 1929 ins 
Gleichgewicht bringen soll, ist hier mehrfach aus- 
geführt worden; muß er doch für wenigstens 
550 Mill. RM neue Deckung suchen. Hier wird der 
Punkt sein, wo der Finanzminister versuchen muß, 
in dem neuen Provisorium des Finanzausgleichs, das 
kommen muß, für das Reich Entlastung zu finden. 
Für einen vollkommenen Um- und Neubau des 
Systems wird, aus den oben genannten Gründen, 
wahrscheinlich die Zeit noch nicht reif sein. Aber 
vielleicht findet man die Kraft, für die Aus- 
schüttungen an die Länder wenigstens eine Grenze 
zu ziehen, d. h. die Garantie des Mindestbetrags zu 
ergänzen durch eine Kontingentierung des Höchst- 
betrags, so daß darüber hinaus das Reich in den 
vollen Genuß des Mehrertrags der Überweisungs- 
steuern käme. 


Die Freunde einer ein- 
seitigen zentralen Kon- 
trolle der kommunalen 
= Auslandsanleihen, wie sie 
von der Beratungsstelle beim Reichsfinanzministe- 
rium ausgeübt wird, sind in einige Verlegenheit ge- 
setzt worden durch die Tatsache, daß seit einigen 
Monaten dieselben Gemeinden, die infolge der vor- 
übergehenden Einstellung der Arbeiten der Be- 
ratungsstelle an der Inanspruchnahme billigen Aus- 
landskredits gehindert wurden, zur Finanzierung 
dringlicher Arbeiten formell auf den Inlandsmarkt 
zurückgriffen. Es ließ sich nicht verhindern, daß 
diese verhältnismäßig teuren Emissionen indirekt 
von demselben Ausland aufgenommen wurden, 
dessen direkte Beanspruchung man nicht zulief. 
Ein Erlaß des Reichsfinanzministers an die Länder 
ist deutlicher Ausdruck dieser Verlegenheit. Die 
Genehmigung inländischer Anleihen ist Sache der 
Länder, die Genehmigung ausländischer Anleihen 
liegt praktisch, über die Beratungsstelle, dem Reich 
ob. Der Erlaß stellt nichts weniger als einen Ver- 
such dar, auch die Inlandsanleihen wenigstens in- 
direkt einer Art Reichskontrolle zu unterwerfen. 
Zwar bezweifelt der Finanzminister selbst, ob die 
Beratungsstelle der Inanspruchnahme inländischen 
Kredits mit Erfolg wird entgegentreten können, und 
ermahnt deshalb die Länder dringend, bei der Er- 
teilung von Genehmigungen zur Aufnahme von In- 
landsanleihen, seien sie lang- oder kurzfristig, die 
größte Zurückhaltung zu üben und jedenfalls nicht 
Bedingungen zuzustimmen, die die allgemeinen 
Interessen der Länder und Kommunen gefährden. 
(Darunter sind wohl auch die eigenen Emissions- 
interessen der Länder — und des Reichs — zu ver- 
stehen.) In der Beurteilung der Zwecke, für welche 
die Inlandsemissionen nachgesucht werden, soll ein 
strenger Maßstab angelegt und die Kontrolle auch 
darauf ausgedehnt werden, ob die Verwendung 
wirklich zu den angegebenen anleihefähigen 
Zwecken erfolgt ist. Der Reichsfinanzminister be- 
schränkt sich indessen nicht auf diese Ermahnung, 
ßondern er verweist auch darauf, daß sich von 
neuem die Frage ergeben könne, ob nicht im Inter- 
esse des Ansehens des deutschen Kredits eine Ver- 
tagung der Auslandsanleihe-Wünsche der Beteiligten 
herbeizuführen wäre. Er erinnert daran, daf sich 
die Bedenken des Generalagenten, die dieser in 


Reichskontrolle über 
Inlandsanleihen: ein Versuch 
mit untauglichen Mitteln 


seinem Memorandum ausgesprochen hat, er. 
auf die Inanspruchnahme der ausländischen, ine 
beziehen, sondern daß er ganz allgemein ge er 
dämmung der Ausgaben und dementsprechen 

Anleihe-Emissionen der öffentlichen Hand £ stelle 
hat. Jedenfalls soll künftig die Beratur 

für Auslandskredite bei der Zuteilung der OO 
die auf Auslandsanleihe genommen werden 


Festsetzung der Beträge, 
meinden aus dem Ausland hereinnehmen d x: 
jedem einzelnen Fall prüfen, ob eine inzwIS@ 
genommene Inlandsanleihe „in Hinsicht AU ep 
etwaige Übereinstimmung der Verwendung 
denen der Erlös zugeführt werden soll, C" goten’ 
Berücksichtigung ihrer Höhe ganz oder Zär Nie 
teilweise in Ansatz gebracht werden“ mülkte nn 


mand wird sich der Einsicht verschließen, da Long 
überhaupt eine zentrale Kontrolle über Laf e gie 
emissionen bestehen soll, diese sich nicht die 
Auslandsanleihen beschränken kann, somde® nie 
Inlandsanleihen mit umfassen muß. er d wäre 


dann der Versuch gemacht werden — und die mer 
eine Angelegenheit des neuen Reichstags "7 
fassungsrechtlichen Fundamente für Ze e e 
Kontrolle zu schaffen. Hier aber wird W! o 
Versuch mit untauglichen Mitteln unterno m". Jieh 
inländischen Kommunalemissionen sollen Tue sie 
getroffen werden, indem den Gemeinden; Auf 
aufnehmen, eventuell Schwierigkeiten DOI, m De? 
nahme auländischen Kredits bereitet wet is haupt 
ist sinnlos. Diejenigen Gemeinden, die er sich 
nicht direkt im Auslande emittieren (S07 da® 
nur mittelbar über den inländischen Ma -telle 
Ausland wenden), die also die Beratung“ D dies? 
nicht zu beachten brauchen, blieben ja © ganze 
Weise von einer solcher zentralen Kontro”® Sei Maf 
unberührt; und wiederum würde mit zwei, die 
gemessen werden. Noch unglücklicher aber der pe- 
erwähnte Drohung einer neuen Vertagun& die do 
willigung ausländischer Emissionen. Denn sche da 
zige Folge einer solchen Vertagung wäre ine ploß? 
die Überteuerung des Gemeindekredits — Cer 
Folge der Einstellung der Tätigkeit der die Zins 
stelle — so lange verewigt würde, bis 81€ js selbe 
spanne zwischen In- und Ausland dereinst Y p ein? 
ausgleicht. Praktisch wird man es DI Aus 
solchen neuen Drosselung der kommun& aus den 
landsanleihen kommen lassen, vielmehr “hend” 
jetzigen unhaltbaren (seit langem voraus jebet "ch 
Zustand die vernünftigere Konsequenz 2 mö li 
Sperre für Auslandsanleihen so schnell w° pange" 
aufzuheben. Tatsächlich haben die ! oam 
die auf eine raschere Teilplacierung re Ve 
anleihe gerichtet sind, offenbar Erfolg £ der peu 
25 Mill. Dollar betragende Sammelanleihe -ytelba" 
schen Girozentrale steht anscheinend in nd 
vor dem Abschluß. Zwar ist dieser Bema u 
sich nicht die größten, aber große, ™ gleic 
kleine Gemeinden zu teilen haben, im T 
Höhe des kommunalen Kreditbedarfs ist wt 
Tropfen auf den heißen Stein. Aber € ‚blegt; 
stens ein Anfang, der davon Zeugni# „haltens 
man das Widersinnige des bisherigen Ve 
zusehen beginnt. 


h 2% 
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D 8 = ae er und seiner wechselnden Betätigung am Geldmarkt 
ie Publizitätescheu ee GV e zusammen. Die starken Schwankungen der Zahlen 
a der Banken kS E A von Monat zu Monat waren ja auch für die Reichs- 
ba 5 Kredit-Gesellschaft bisher der Hauptgrund für die 


Pr nk an ei — ten wir, daß die Reichs- 
„men ein ne groRe Anzahl von Banken und Bank- 
(ende Leet) Anfrage gerichtet habe, ob das betref- 
acht, ut sein Geschäft „für bedeutend genug“ 
Bilanz yaa Sich dem Kreis der an der Zwischen- 
öffentlichung Beteiligten unmittelbar oder 

2 ZUschljeßen ege einer Sammelbekanntmachung 
ider scheint es, als ob die an- 

d 5 ervollständigung des Kreises der an 
Ber diesmal bilanz-Veröffentlichung Teilnehmen- 
go itagten Wiederum scheitern sollte. Die meisten 
T hri Ei n sich nämlich gegenüber diesem 
di gla za Reichsbank ablehnend verhalten. 
hil ein st, 2 sie darauf verweisen zu sollen, 
a, Zen e u liches Interesse für ihre Zwischen- 
Merwejise cnt vorliege, Teils machten sie selt- 
SE nur wt ad daß es ihnen technisch nicht 
‚eine `, "EF großen Schwierigkeiten möglich er- 
> lanzen SRS er kurzen Frist von drei Wochen 
idk dem neuen vielgliedrigen Schema auf- 
D alle großen aber verwiesen sie — und das taten 
helle Be H Privatbankhäuser — auf das fradi- 
gek eege der offenen Handelsgesellschaften, 
de at wi ep geheim halten zu dürfen. Dieses Argu- 
£ Berliner d wurde von anderen Instituten, z. B. 
ti rauf hinwi. andels-Gesellschaft, aufgegriffen, die 
be zustimmen DI daR sie erst dann einer Publika- 
KAP rivathä, n könnte, wenn auch die konkurrieren- 
Khan, RSC Ber ihre Zahlen bekanntgäben. Das 
Se eröft da die meisten Banken überhaupt 
ee desen (Chung wünschen, und daß sich 
sch haft, nar r wieder die Berliner Handels-Ge- 
ist Ze wolle emer Sammelveröffentlichung an- 
Bil d Urchang u Das ist sehr bedauerlich, denn ea 
nen ’On der notwendig, ein möglichst lückenloses 
Wan AR teditgebarung der Banken zu gewin- 
d, enn uch eineswegs ein belangreicher Fin- 
ape Pewen es eine angebliche Schädigung im 
Ein, yiche Keine wiesen wird. Weder pflegt die 
ist Ze (wé IK jede einzelne Zwischenbilanz jedes 
e !uts unter die Lupe zu nehmen, noch 

ler Delt Bag Institute, deren Aktien an der Börse 
tligt D verpfli, 2 und die infolgedessen zur Offen- 
Wang. er auch ET sind, dadurch wirklich geschä- 
ihre, A Wären. nur in ihrer Entwicklung gehemmt 
e Die Reichsbank sollte deshalb in 


pakt, omi 

Ges ät dëm zur Erweiterung der Banken- 
Wer zu Sn ren und weiter versuchen, die 
Yon Aen 7 freiwilligen Bekanntgabe zu be- 
kan, Münzen, a ient unzweifelhaft den Vorzug 
für Din ES "nahmen, obwohl solche in An- 
sch ei derlich tehende, gerade vom Bankgewerbe 


Wich, „durch a Crachtete Gesetzesvorschriften un- 
stein fallende en wären. Den einzigen ins Ge- 
dan der Any, Tlolg der Aktion der Reichsbank 

om FE Zeie as der Reichs-Kredit-Gesellschaft 
Anel Tür Ende ıenbilanz künftig bekanntzugeben. 
Ruf y die sit arz — und nicht erst für Ende 


M eich brigen, kleineren Banken, die dem 
Schon bilang rk gefolgt sind —, legt sie ihre 


inde Wegen A7": die gegenüber der Jahresbilanz 
eil abe „st. Diese Veränderungen hängen 
= mt der Sonderstellung des Instituts 


Nichtveröffentlichung. Es ist erfreulich, daß wenig- 
stens in diesem Fall diese Bedenken zurückgestellt 
wurden, und ee bleibt zu wünschen, daß andere 
Banken, deren Geschäft meist weniger starken Ver- 
änderungen unterworfen ist, dem Beispiel der 
Reichs-Kredit-Gesellschaft noch folgen. 


Der Übergang zum ermei- 
terten Schema, der gleich- 
zeitig mit dem Übergang 
= von der Zweimonats- zur 
Einmonatsbilanz vollzogen wurde, macht einen Ver- 
gleich der jetzt vorliegenden Märzausweise mit den 
Februarbilanzen beinahe unmöglich. Es ist fast nur 
angängig, eine geringfügige Erweiterung der Bilanz- 
summe zu konstatieren, die sich bei den Großbanken 
für den Monat März auf 100 Mill. RM beläuft. 
Darüber hinaus läßt sich über die Entwicklung 
wenig sagen, weder was die Zusammensetzung der 
Verbindlichkeiten betrifft, noch was ihre Fälligkeit 
angeht. Nicht nur sind auf der Passivseite Einlagen 
und sonstige Kreditoren erstmals zusammengezogen 
und die Nostroguthaben weggefallen. Auch die Gut- 
haben der Banken, die eine stärkere Steigerung auf- 
weisen, umfassen jetzt die Guthaben von Sparkassen 
und anderen Kreditinstituten, die bisher mindestens 
teilweise nicht auf diesem Konto verbucht wurden. 
Hinsichtlich der Fälligkeit ist darauf zu verweisen, 
daß die Zahlen jetzt nicht nur für Einlagen und 
sonstige Kreditoren Geltung haben, für die sie bisher 
gesondert veröffentlicht und jetzt natürlich ebenfalls 
vereinigt wurden, sondern daß sie sich neuerdings 
einschließlich der Guthaben der Banken, aber nach 
wie vor ausschließlich der Kundschaftskredite bei 
Dritten verstehen. Fbenso ist in bezug auf die An- 
lagen ein Vergleich vereitelt, weil der Inhalt der 
einzelnen Konten zum größeren oder geringeren Teil 
neu bestimmt worden ist. Höchstens soviel läßt sich 
ersehen, daß die ungedeckten Debitoren nicht weiter 
zugenommen haben. Und das ist für das Urteil über 
die Konjunkturentmwicklung immerhin beachtenswert. 
Man wird indes diese einmalige Vergleichserschwe- 
rung um so eher in Kauf nehmen, als durch die Aus- 
füllung des neuen Schemas eine große Reihe anderer, 
bisher völlig unbekannter Daten bekannt wird. Wir 
heben daraus folgendes hervor: Von dem Gesamtbe- 
stand an Wechseln und Schecks, der sich bei den 
sämtlichen erfaßten Banken auf 3296 Mill. RM be- 
lief (bei einem Wechselbestand der Reichsbank am 
März-Ultimo von 2652 Mill. RM), entfielen auf 
Schatzwechsel nur 134 Mill. RM, davon 64 Mill. RM 
bei den Großbanken, 56 Mill. RM bei den Staats- 
und Landesbanken und 14 Mill. RM bei den Giro- 
zentralen. Der Anteil der Schatzwechsel von Reich 
und Ländern am Gesamtportefeuille beträgt also 
weniger als ein Zwanzigstel. Allerdings sind von den 
134 Mill. RM auch nur 14 Mill. RM, also nicht mehr 
als etwa der zehnte Teil bei der Reichsbank redis- 
kontierbar. Zum größten Teil dürfte es sich dem- 
nach um Länder-Schatzanweisungen handeln. Das 
neue Schema gliedert erstmals in interessanter Weise 
das frühere Konto Vorschüsse auf Waren und Waren- 
verschiffungen, das jetzt den Namen „Vorschüsse auf 


Die ersten Monatsbilanzen 


verfrachtete und eingelagerte Waren“ erhalten hat. 
Der Anteil der Staats- und Landesbanken und der 
Girozentralen an diesem Geschäft ist beinahe gleich 
Null; sie haben insgesamt nicht mehr als 13 Mill. RM 
darin angelegt, während die sieben Großbanken 
865 Mill. RM und die übrigen Kreditbanken 241 Mill. 
RM derartiger Vorschüsse gewährt haben. Davon 
entfielen 144 und 40 Mill. RM auf „Sonstige kurz- 
fristige Kredite gegen bestimmte marktgängige 
Waren“, der ganze Rest von 721 und 200 Mill. ent- 
fallt auf Rembourskredite. Es konkretisiert die bis- 
herige Vorstellung in höchst aufschlußreicher Weise, 
wenn man aus den Bilanzen erfährt, daß davon bei- 
nahe die Hälfte, nämlich 325 und 110 Mill., ohne jeg- 
liche Sicherheit gewährt wurde. Durch Fracht- und 
Lagerscheine war nur ein kleiner Bruchteil von 158 
und 32 Mill. RM sichergestellt, der Rest von 237 und 
60 Mill. RM durch sonstige Sicherheiten. Mit beson- 
derer Spannung hatte man der Ausfüllung desjenigen 
Teils des Schemas entgegengesehen, der die Indossa- 
ment-Verbindlichkeiten der Banken betrifft. Bisher 
waren nur die Aval- und Bürgschaftsverpflichtungen 
der Banken bekannt, die sich bei den Großbanken 
auf 417, bei den übrigen Banken auf 173 Mill. RM, 
bei den Staats- und Landesbanken auf 41 und bei 
den Girozentralen auf 137 Mill. RM beliefen. Die 
Indossament-Verbindlichkeiten sind bei den Banken 
ctwa dreimal so hoch wie diese Garantieverpflich- 
tungen. Sie betragen bei den Großbanken 1154, bei 
den übrigen Banken 712 Mill. RM und bei den 
Staats- und Landesbanken 139 Mill. RM. Nur bei 
den Girozentralen sind die Indossament-Verbindlich- 
keiten mit 49 Mill. wesentlich geringer als die Aval- 
und Bürgschaftsverpflichtungen. Sie stellen sich 
dort nur auf 49 Mill. RM gegenüber einem Wechsel- 
stand von 168 Mill. RM. Man kann daraus Schlüsse 
auf den geringen Umfang des Wechselgeschäfts der 
Girozentralen ziehen. Soweit sie Kommunalmechsel 
im Portefeuille haben, ist freilich die Rediskontfähig- 
keit bei der Reichsbank nicht gegeben, und wieviel 
Wechsel in Pension gegeben oder lombardiert worden 
sind, das kann man aus den Bilanzer nicht ersehen; 
diese Ergänzung wird der Reichsbank nur zur ver- 
traulichen Kenntnisnahme gegeben. Im Ganzen kann 
man nicht sagen, daß die Indossament-Verbindlich- 
keiten der Banken überraschend hoch sind, zumal 
davon ein stattlicher Teil aus der Girierung von 
Bankakzepten herrührt, bei denen die Indossover- 
pflichtung nicht schwer wiegt, und es sich weiter 
zu mehr als einem Viertel (bei den öffentlichen 
Banken ist der Prozentsatz noch höher) um Indossos 
auf Wechsel handelt, die binnen 14 Tagen fällig sind, 
also teilweise nur zum Zwecke des Inkassos weiter 
gegeben worden sein dürften. Wegen der Einzel- 
heiten verweisen wir auf unseren statistischen Teil, 
in dem wir die auch noch in mancher anderen Hin- 
sicht aufschlußreichen Bilanzen tabellarisch wieder- 


geben. 


Noch ehe das Verhältnis 
zwischen Preußischer 
Zentralgenossenschafts- 
Toe kasse und Rentenbank- 
Kreditanstalt geklärt ist, noch ehe überhaupt fest- 
steht, wie die Forderungen, welche die Rentenbank- 
Kreditanstalt als ein Hauptgläubiger der Preußen- 
kasse gegenüber besitzt, abgewickelt werden sollen, 


Auslandsvorschuß für die 
Preußenkasse 


Nr. 18 

che" 

noch ehe ferner Klarheit darüber besteht, S- jdi- 
Nutzen die Preußenkasse hinsichtlich ihrer "7 ipd- 
tät aus dem Umschuldungsprogramm für die þevo': 
wirtschaft zu ziehen imstande sein wird, nO wick- 


kurz gesagt, alle wesentlichen Punkte der alt sind 


lung der Preußenkassen-Kredite gereg 


wendet die Preußenkasse ein kleines Mittel Deg 


ihre Verbindlichkeiten mit ihren Ausleihung® = 
in Einklang zu bringen. Sie läßt sich eine 
ihr zugesagten Einzahlung des Preußischen 
auf die Ende März vom Landtag gutgeh® 
pitalerhöhung von einer ausländischen Ba 
schussen. Der preußische Finanzminister _ Mill 
Einzahlung auf die Kapitalerhöhung um 
Reichsmark in drei Raten zerlegt. Die € 
von 30 Mill. RM sollte bald nach dem Par 
beschluß geleistet werden. Sie scheint bishe it 
nicht eingegangen zu sein, was, nebenbel 2 Weis? 
die preußische Finanzlage in bemerkenswerte ffen 
beleuchtet. Wie sich der Staat die Mittel best ange 
wird, darüber sind noch Erwägungen SM gollten 
Die zweite und dritte Rate von je 50 Mill. HI wäh 
in den Jahren 1929 und 1930 geleistet wtf jese? 
rend ursprünglich die Absicht bestanden = eine 
ganzen Betrag von 100 Mill. RM im we gische” 
Kredits der Preußenkasse bei einem auslën an sich 
Bankhaus sogleich flüssig zu machen, hat MT pili- 
nunmehr begnügt, fürs erste die Hälfte ZU e EE 
sieren. Die Preußenkasse verhandelt New 
zıweijähriges Zroischendarlehn mit Te, wird 
Yorker Bankhaus Lee Higginson & Co sisch” 
also praktisch die letzte Rate des DI Jein Zu 
Staats bevorschußt, ohne daß formell rg". k 
sammenhang zwischen dieser Einlageveri 
und dem Darlehensgeschäft konstruiert, 
Preußenkasse verpfändet weder die Ford? 
den Staat, noch gibt sie sonstige Spezialsie" 
Die Kosten des Kredits sind verhältnismäßiß y de” 
Sie belaufen sich voraussichtlich auf Gs % die 
Fall, daß Lee Higginson & Co. darauf verz! 
Forderung an die Preußenkasse zur Unters vi 
Emission zu machen, Sie würden wahrsche solche” 
niedriger sein, falls man sich doch zu ine 
Emission entschließt. Durch diese e eige” 
versucht also die Preußenkasse zunächst @U i cin” 
Kraft, ihren Status etwas zu verbessern. echt 
Gesamt-Inanspruchnahme, die — das Wech 
eingerechnet — Ende vorigen Jahres von e 
liarde RM nicht allzuweit entfernt gew gert. 
dürfte, spielen: die 50 Mill. RM, die die IF keine 
auf diese Weise erhält, natürlich noch, vof, 
scheidende Rolle und es bleibt nach wi gabe z0 
eingangs erwähnt, die wichtige Hau þei offe, 
lösen, die darin besteht, daß die Darlehen, nA Künd 
lichen Stellen und Banken ihrer kurzfris® 
barkeit entkleidet und gleichzeitig Sichert sse 
gegen getroffen werden, daß die Preuž® uch | 
ihrem Wechselobligo in naher Zeit in Pan s0 wir 
we 


rommen werden kann. Wenn das gel" und 2 


rün 


es jedenfalls eine viel wirkungsvollere ährt 
mäßigere Form der Umschuldung als die Cigspank” 
von zweiten Hypotheken durch die gen se d 
mit dem Zweck einer Teilbefriedigung der online f 
schaftlichen Gläubiger, wie sie in den, die u 
des Ernährungsministeriums vorgesehen un 
im letzten Heft einer ausführlichen 

zogen haben. Immerhin, ein menig 
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die wreiheit į En 
One Preußenkan der jetzigen Zwangslage vermag sich 
tation gek sse auch durch die erwähnte Kredit- 


D 
N zu verschaffen, 


T Kohl Wir haben in Nr. 16 
nschiedsspruch N 620) den Inhalt des 

ter chiedsspruchs wieder- 
MÄ Rheinland h gegeben, den der Schlich- 
der Gen getan talen in dem Tarifgtreit im 
tung ochen SStaut hat. Die finanzielle Belastung 


techno RM Ke diesen Schiedsspruch wird auf 
t, Ein Va onne absatzfähiger Förderung be- 

Zeigt lenhach.ır eleich mit den Ergebnissen der 
d am suchung (vgl. Nr. 17, S. 646) 
Age Ben der a allen bisher vorliegenden Be- 
Nadia] Seine Abs uhrbergbau nicht mehr in der 
Reh Ich u chreibungen herauszuholen, wenn 
d iyà einzelne Werke und Unter- 
\ * nach dem Schiedsspruch noch 
Ist aal, Zu die gegeben erscheint. Wie der 
der $ t bekan Sem Schiedsspruch gekommen ist, 
Arbeitsmi; nt. Nachdem er gefällt war, hatte 
falls a eri die Wahl zwischen der Ver- 
erhi Cheren AE des Spruchs und dem andern- 
Schei ell keit Töeitskampf. Er hat sich für die 
Nie mg nlärung entschieden und wahr- 

di Din em Bergbau mehr genützt, als 
vi Zum Streik hätte treiben lassen. 
Nr Zeit n ei leeren Gewerkschaftskassen 
Den > die Fu den schwersten Zeiten der 
Wäre vollen Mo ergarbeiterschaft an der Ruhr 
worden herlich Nat streiken können, und diesmal 
Ree E et Bergbau für Monate stillgelegt 
Schien Ahree teg für die Unternehmer wären 
Sg größer gewesen als nach dem 
en ein aul die volkswirtschaftlichen Ver- 
eisor se des € terordentliches Ausmaß erreicht. 
lleg, hung un iedsspruchs wird eine Kohlen- 
rd 8saktion Wahrscheinlich auch eine neue 
ite Ag und A. EI gleichzeitiger Verringerung der 
Pl oi ne Ausfuhr sein. Von Unternehmer- 
í ndi ge erringerung der Belegschaft um 
Arbeit, Sub, véi: Während über die Verringerung 
tschafi Se noch nicht besteht. Die 
berne, Za ch dieser Entwicklung kaum 
tie lic wesen ponen. Denn ihre Führer, die 
A d ich mehr gefordert haben, 
Wittseh dar sind an zweifeln, daß solche Folgen 
i as ist jedoch weder ein volks- 
in ef d x ai noch - ein Grund, die 
e ichtungswesens zu verurteilen. 
N ach Feboliti d der den Zwang zur Ein- 
= SA ! EE in dieser Schärfe mit sich 
(lh, a €rhöhung y wohl vernünftiger gewesen. 
geh Se? nich war jedoch kaum zu vermeiden, 
1 Ama Seel? D sozialen Frieden außerordent- 
ofp driek ach-Gutacht ist bedauerlich, daß das 
Na che einfl die Verhandlungen nicht 
A = E eg E konnte, Das lag 
Verachtun ef mehr no. aß es sehr knapp fertig 
ën, ESWeise noch daran, daß es in seiner 
einseitig ist. Die jetzigen 

r Lehre dienen und dahin 


fü 5 
Kürten, s Sollten nn 


u 
Vila Auch i 


Sch; er estate, Deutschland eine laufende 
Iden Bericht CS Bergbaus nach englischem 
1t FL Wird. b e 
` zwieche d. Manche Meinungsver 


n Arbeitgebern und Arbeit- 


MÄ 


nehmern könnte dann schon geklärt werden, wenn 
sie auftaucht, und der Ausgleich brauchte nicht erst 
in Verhandlungen gesucht zu werden, die nur wenige 
Stunden dauern. 


Es steht noch nicht fest, 
in welchem Ausmaß die 
Kohlenpreise erhöht wer- 
ep a nu den.nBew em. großen 
Umfang des Absatzes im bestrittenen Gebiet, der 
bekanntlich unter den offiziellen Höchstpreisen 
stattfindet, wird sich durch die offizielle Preis- 
erhöhung ein voller Ausgleich für die durch die 
Lohnerhöhung entstandene Mehrbelastung kaum 
finden lassen. Es erhebt sich deshalb die Frage, 
ob man überhaupt an dem bisherigen System der 
Preisfesisetzung festhalten sollte. Uns scheint, daß 
diese Höchstpreispolitik angesichts der unbestreit- 
bar schwierig gewordenen Lage des Berghaus 
mindestens vorübergehend durch eine andere ab- 
gelöst werden sollte. Statt Höchstpreise vorzu- 
schreiben, würde es vielleicht genügen, den Durch- 
schnittserlös für das Inland zu begrenzen und dem 
Bergbau freie Hand zu lassen, wie er seine Erlöse 
in den verschiedenen Gebieten im Rahmen dieses 
Durchschnittspreises festsetzen will. Man könnte 
ihm auf diese Weise größere Beweglichkeit geben, 
ohne auf den Grundsatz der Preiskontrolle völlig 
zu verzichten. In der Gegenwart ist der Kohlen- 
preis so weitgehend vom Weltmarkt her reguliert, 
daß ein besonderer Schutz der Verbraucher durch 
die Höchstpreisfestsetzung nicht mehr unumgäng- 
lich erscheint. Nachdem durch den Schiedsspruch 
eine Kohlenpreiserhöhung unvermeidlich geworden 
ist und feststeht, daß von besonderen Monopol- 
gewinnen des Ruhrbergbaus keine Rede sein kann, 
ist es vielleicht angebracht, ihm im Konkurrenz- 
kampf mit England diese Erleichterung zu ge- 
währen. Wir verkennen nicht, daß sich gegen diesen 
Vorschlag Bedenken erheben lassen, die wir bereits 
im Leitartikel dieser Nummer angedeutet haben, 
stellen ihn aber zur Diskussion. 


Kohlenpreiserhöhung 


In dem Artikel, in dem 
wir uns mit dem Schma- 
lenbach-Gutachten über 
=— — — O den Ruhrbergbau (vgl. 
Nr. 17, S. 645) beschäftigten, ist uns ein Versehen 
unterlaufen, das wir berichtigen möchten. Wir 
nahmen an, daß sich auf eine Investition von 20 RM 
je Tonne erzeugter Koks nur ein Reingewinn von 
0,95 RM ergäbe. Das ist ein Irrtum. In Wirklich- 
keit beträgt der Reingewinn je Tonne Koks 4,22 RM, 
was, umgerechnet auf die gesamte absatzfähige 
Kohlenförderung, je Tonne Kohle einen Reingewinn 
von 0,95 RM ergibt. Der Reingewinn von 4,22 RM Je 
Tonne Koks ergibt sich aus der folgenden Berech- 


Die Rentabilität 
der Kokereien 


nung: 

Kosten der Kokerei je Tonne Koks . 22,01 RM 

Dazu für Vermögenssteuer . - - - - 0,03 „ 

Dazu für Abschreibung . - - - - : TOR 
23,23 RM 

Gewinn aus Nebenprodukten . . . - 6.9% „ 

Kokspreis BC KE ed ve 20,49 
2745 RM 


Auf den Anlagewert von 17 RM berechnet, von dem 
die Kommission in ihrer Mehrheit ausging, ergibt 


sich dann eine recht günstige Rentabilität. Bei einem 
Anlagekapital von 20 RM je Tonne Koks, wie es die 
Vertreter der Zechen in der Kommission annahmen, 
und bei Abschreibungen von 2 RM je Tonne, kommt 
man zu einem Reingewinn von 3,41 RM, der also 
immer noch reichlich zur Verzinsung des investierten 
Kapitals ausreicht. — Diese Rechnung zeigt, daß die 
sroßen Kokereibauten wahrscheinlich im ganzen 
noch rentabel waren, wenn man von so extremen 
Fällen wie dem von Dr. Baade erwähnten absicht. 
Dennoch bleiben die grundsätzlichen Bedenken, die 
wir gegenüber allzu hoch bemessenen Abschreibungs- 
quoten äußerten, durchaus bestehen. 


Man ist immer wieder 
erstaunt, wenn sich bei 
einer Insolvenz heraus- 
= stellt, dak die Firma, die 
ihre Zahlungen einstellt, eigentlich schon vor Jahren 
ihren finanziellen Zusammenbruch erlebt hat. Solche 
Fälle sind durchaus nicht selten, aber dem Wirt- 
schaftsbeobachter bleibt es trotzdem ein psycho- 
logisches Rätsel, wie es bedrängten Unternehmern 
gelingen kann, Jahre hindurch dem großen Kreis 
von Kreditgebern, Lieferanten, Abnehmern und Kon- 
zerndirektoren die wahre Lage zu verheimlichen. 
Wenn, wie es im Falle der Teutonia G. m. b. H. be- 
hauptet wird, schwindelhafte Manöver, wie Doppel- 
verpfändungen, Bilanzfälschungen usw. vorgenom- 
men wurden, so müssen jedenfalls die Persönlich- 
keiten, die getäuscht wurden, entweder leichtfertig 
gehandelt haben oder unterdurchschnittlich begabt 
sein. Der kleine Kunde, der bei einer Großbank einen 
Kredit nachsucht, wird auf Herz und Nieren geprüft 
— einem bankerotten Großkunden wurden von der 
Deutschen Bank bereitwillig 5 Mill. RM überlassen. 
Zwar sind die Berichte über den Fall Teutonia 
gerade im Hinblick auf die Verlustursachen äußerst 
unklar, aber eines läßt sich erkennen: Der eigent- 
liche Zusammenbruch erfolgte im Jahre 1925, als die 
große Konzernkrise mit einer Sonderkrise in der 
Margarine-Industrie zusammenfiei. Die Margarine- 
Produktion ist im Krieg und in der Inflation sehr 
erweitert worden. Nach Rückkehr normaler Ver- 
hältnisse wandte sich der Konsum, der Jahre hin- 
durch auf Ersatzstoffe angewiesen war, um so stär- 
ker den erstklassigen Nahrungsmitteln, d. h. der 
Butter zu. Daraus entstand der Margarine-In- 
dustrie ein besonders starker Konjunktur-Rück- 
schlag; Mitte 1926 waren von 156 Fabrikationsstätten 
nur noch 80 in Betrieb. Erschwert wurde die Situa- 
tion durch den zeitweiligen preisdrückenden Bruder- 
kampf der holländischen Konzerne Jurgens und van 
den Bergh, deren Übermacht die weniger finanz- 
kräftigen freien Fabriken nicht gewachsen waren. 
Natürlich wurde die größte freie Olfabrik, die 
Hauptlieferantin der freien Margarine-Industrie, 
durch die damaligen Masseninsolvenzen schwer be- 
troffen. Die Direktoren der Teutonia scheinen nun 
damals einen schweren Fehler gemacht zu haben: 
Anstatt die Verluste zu buchen und die Fabrikation 
entsprechend der verminderten Aufnahmefähigkeit 
der Margarine-Industrie einzuschränken, versuchten 
sie, die zusammenbrechenden Abnehmer zu sanieren. 
Notleidende Debitoren wurden in Aktien umge- 
wandelt und die Olmühle wurde damit die Dach- 


Konzernkrise in der 
Speisefett-Industrie 


gesellschaft eines Konzerns schwacher e ; 
fabriken. Insbesondere sind zu nennen M garint” 
Müller Speisefettfabrik A.-G. und die Die D d 
werke Dr. A, Schröder A.-G. in Sec ; d 
toren dieser Untergesellschaften w 
wirkliche Lage ihrer neuen Muttergesellsohn ches 
unterrichtet. Getäuscht wurden auch Bu acht 
Besitzer von Teutonia-Anteilen, nämlich I Esp? 
Olie Fabrik, die als das größte industrie. e 
geschäft Dänemarks bezeichnet wird Wer" anden 
gerade eine finanzielle Reorganisation. er an 2 
hat. Getäuscht wurden ferner die vie „ken, Gs 
en Bank Gen 


sämtliche Hamburger Großbankfilialen Toanbtf 
Reihe ausländischer, insbesondere Lon? ind! e 
Der Status von Teutonia verzeichnet RM (ell 
keiten von nicht weniger als 34,2 E 1) S 
dings einschließlich 7% Mill. Kapiti solle 
Aktiven von 22,4 Mill. RM gegenüberst vr Bew 
In Kreisen der Gläubiger steht man di jlt igt 
tung allerdings skeptisch gegenüber und überst® : 
möglich, daß der Fehlbetrag 12 Mill. falls Ta 
Das Kapital von 7% Mill. RM ist jeden... dat, 
verloren. Die Aarhus Olie Fabrik ba 

70 %; überdies hat sie die Bürgschaft 10r ` j 
der Teutonia über 6,7 Mill. RM überno™m u prek a 
aus entsteht auch für Aarhus erneut © c Va, 
Situation; der Kopenhagener Börsenkur® Man Ze 
drei Tagen von 34,25 auf 18,5 gesun ek 
fürchtet in Kopenhagen, daß auch die zogen 
beteiligten Banken in Mitleidenschaft 8° selle 
den. Aber auch die deutschen Unter&®” or 5p 
sind in Schwierigkeiten geraten; die M A ange e 
fett A.-G. hat (bei 2,8 Mill. Passiven un 

5 Mill. RM Aktiven) ein viermöchiges i 
erbitten müssen. Die Folgen für die übr 
Margarine-Industrie sind wahrscheinlie abriken Ar 
wenig erfreulich. Die freien Margarineie® ind, Si 
lieren ihren Hauptrohstoff-Lieferani® acht. 
lachenden Dritten sind die ohnehin Konzerne „ie 
neuerdings verbündeten holländischen K Wir 
verfolgen den Verlauf der Dinge von er nicht KI 
und erklären, sich an einer SanierunS Jund BR 
teiligen zu wollen. In der Generalver? Pr daß el 
van den Bergh ließ man auch durch „zität Jet 
angesichts der noch verblichenen ÜberkaP oa’ Dt 
wohl auch wegen der Beendigung. 1eicht ‚weh 
kampfes) nicht expansionsfreudig set WC t 
man aber nur abwarten, bis die Teuto 
billig genug geworden sind. gl 


„ Ver 
= Der Status der Li 16. 
Der Verwendungszweck der Glanzstoff -F N anii g0 
neuen Glanzstoff-Aktien (vgl. Md aht eitad 
x Seite 637) lä Unte per 
außerordentlich hohe Liquidation von Zo 
mens erkennen — die Bankguthaber te A dat 


72 Millionen RM übersteigen das ST Javo™ pe 
kapital um 12 Mill. RM, ganz abgesehen 7 rate Af 


die Konten Immobilien, Anlagen un“ ien | ge 
deutende stille Reserven enthalten dü „ltun&: piis! 
der plötzliche Entschluß der Vë pai” / 
Aktienkapital, nicht wie ursprünglic srhöhe? uf 
um 3 Mill., sondern um 15 Mill. RM zu n sein p 
ganz besondere Gründe zurckzufühte 


3, 


Ångesi 
sesich 
ten er bekannten Schweigepolitik der Ge- 
Ribs diege é xonnte man nicht erwarten, Näheres 
rerfelg ab ründe schon in der am 20. April in 
Be ren, Sehaltenen General Versammlung zu 
Wehte, RE Äußerungen der Verwaltung waren 
Wwe, ZU der Er wie möglich: „Das Hauptmotiv, das 
üdieke;, Pansion treibt, ist die unbedingte Not- 
Aindnetin erste Stelle in der deutschen Kunst- 
ung, Up hir ‚und zwar in voller Selbständigkeit 
aus Allen gigkeit als deutsches Unternehmen 
ak „die y ol Enden zu behaupten.“ Der Hinweis 
mg lachen H elbständigkeit und Unabhängigkeit 
weslichen, Unternehmen“ soll den Kommentar er- 
de auch N die Gefahr einer Überfremdung, 
zu auch Cat bestehend, so doch denkbar sei und 
tion Kana nzeitig die Verstärkung des Vor- 
l ; “apitals motivieren. Die angedeutete 
Be CN vonseiten des belgischen Loewen- 
Es bestehen, sie ist aber in Wirklichkeit 
die uch unbe den. Loewenstein hat ganz offiziell 
Stopp Erste stritten angegeben, daß seine Gruppe, 
Le Aktie nal Holding Company, 14% der Glanz- 
nich ĉùstein Sitze. Es besagt schon sehr viel, daß 
dë A e der letzten Generalversammlung 
Kapit 2 War, daR andererseits aber keine 14% 
Compa PE he Präsenzliste fehlten. Noch klarer 
a AN ma i i i 
SEN d Richt n mit der International Holding 
A Gesell 
snd, Rder 
N En 


Sie = htig KSC gut informierten Persönlichkeit 
zu Innern y mmt, was um so leichter fällt, als 
zu og alles. ahrscheinlichkeit für sich haben und 
der ie ‚erklären, Der plötzliche Entschlu? 
Basen Kapitalerhöhung soll in der 
T direkten Initiative Loemensteins zu- 
ig gisch . Nach der Kapitalserhö- 
sehat British en Tubize ist die Einflußmöglich- 
dp durch ge Celanese auf die belgische Gesell- 
chende 8 im Besitz der — der Celanese sehr 

V befindhur schweizerischen Dreyfus-Clavel- 
scheu, Inter? i iche Paket Tubize-Aktien auf ein 
diese Dit, zen bedeutungsloses Maß zusammenge- 
dien Aktien 7 Jene Gruppe an dem Weiterbesitz 
wohl kein Interesse mehr hat. Auf 
GN welche Ge Loewenstein nun eine Option er- 
ist Dé am mit die International Holding Company 
Cé 1, ei er soll. Die Sache 
et bede le tür Dreyfus-Clavel ein gutes 
Jä 2003 Diet, bei dem sie an Kursagio min- 


D Ver Se 
lungen i lenen würden. Es schweben auch 


D ern. J ` 

"om Holding Ea RE die holländische Breda, bzw. 

bergig Enie, e sellschaft, die Internatnoale Viscose 
e nt 


E mind, er jetzt bevorstehenden Kapitals- 
ei 


aaa Zu fixierenden Übernahmekurs 


= Rec reg Konsortium soll aber ausschließ- 
her Nigten & des Loewenstein-Konzerns und 
Det, d diegen “senzsioff-Fabriken handeln, und 

zufolge, eg iden Gruppen soll, derselben 


eine Verständigung bezüglich 
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dieser Breda-Operation erzielt worden sein. Nimmt 
man noch hinzu, daß sich Glanzstoff auch bestimmt 
an der Gründung der amerikanischen Enka-Nieder- 
lassung beteiligen wird, so wäre aufgeklärt, welchen 
Zwecken die 7,5 Millionen Vorratsaktien dienen sollen, 
Zwecken, die über die Angliederung der Ver- 
einigten Kunstseidefabriken A.-G. und der Bayeri- 


- schen Glanzstoff-Fabrik A.-G. weit hinausgehen. 


Aus dem Geschäftsbericht laßt sich trotz seiner 
mageren Angaben noch eine andere Absicht heraus- 
lesen: es ist bezeichnend, daß bei einem Gesamt- 
umsatz im Jahre 1927 von schätzungsweise 35 Mill. 
Reichsmark auf den Fabrikations-Rohgewinn bei- 
nahe 50%, nämlich 17,3 Mill. RM entfallen; man 
kann sich dem Eindruck nur schwer entziehen, daß 
die ständige finanzielle Expansion einen Riegel vor- 
schieben soll gegen einen unerwünscht hohen Rein- 
gewinn, nicht nur aus der stetig wachsenden Fabri- 
kation, sondern vor allem aus den sprunghaft wach- 
senden Beteiligungen. Im vorliegenden Falle läßt 
sich die Schweigsamkeit der Glanzstoff-Verwaltung 
hinsichtlich ihrer Pläne aus börsentechnischen 
Gründen verstehen. Unterstellt man ihre Absichten 
bezüglich der Tubize- und Breda-Transaktionen als 
richtig, so würde der Umstand, daß diese vorzeitig 
bekanntgeworden wären, eine neue Hausse in diesen 
Aktien ausgelöst haben, was zu vermeiden getrachtet 
werden mußte, da in keinem einzigen Falle der 
Übernahmekurs schon endgültig festgelegt war. 


Als vor nunmehr einem 
Jahr Ignaz Petschek er- 
folgreich in die Ilse 
——— yz—— Bergbau A.-G. eindrang 
und die Bubiag — als alte Interessengemeinschafts- 
Partnerin der Ilse und alte Gegnerin von Petschek 
— sich dagegen mit Schärfe zur Wehr setzte, wurde 
in der Öffentlichkeit die Ansicht ausgesprochen, 
die Ilse sei geradezu als Kampfobjekt prädestiniert. 
Sie ist als größtes Unternehmen des ostelbischen 
Braunkohlensyndikats von widerstreitenden Produ- 
zenten- und Händlerinteressen umgeben, sie hat 
eine Verwaltung, die sich aus einem gewissen 
Energiemangel benachbarten Einflüssen (erst Bubiag, 
dann Petschek) ziemlich bereitwillig unterordnet. 
obwohl sie auf Grund ihrer großen Syndikatsquote 
eigentlich Herrscherin sein müßte. Und schließlich 
wird — so paradox es klingt — die Ilse gerade 
durch ihre Schutzaktien fremden Einflüssen aus- 
gesetzt, weil nämlich die Verwaltung in blindem 
Vertrauen auf Schutzstimmen sich von vollgezahlten 
Stammaktien weitgehend entblößt und damit die 
Aufkäufe erst ermöglicht hat. Aus ähnlichen Ur- 
sachen erklärte sich schon die Stinnes-Opposition 
von 1923 und mehr noch die vorjährigen konkurzrie- 
renden Aufkäufe von Bubiag und Petschek. In der 
dieser Tage abgehaltenen Generalversammlung für 
1927 hat sich nun wieder eine neue Situation er- 
geben. Die Verwaltung, der jetzt auch Petschek 
angehört, verminderte ihre Stimmenzahl gegenüber 
dem Vorjahr um rund 20000 auf 228992, worin 
60000 Schutzstimmen enthalten sind. Dagegen hat 
sich die oppositionelle Stimmenzahl auf 61 359 
(32550) fast verdoppelt. Diese Zunahme beruht nur 
zum geringeren Teil auf weiteren Aufkäufen der » 
Bubiag — diese hat etwa 1 Mill. RM Stammaktien 
und 750000 RM Vorzugsaktien hinzu erworben —, 


Neue Opponenten 
bei der Ilse 
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in der Hauptsache ist sie die Folge davon, daß die 
Familie des zur Zeit beurlaubten Ilse-Direktors de 
Vries, der im Vorjahr Petschek besonders unter- 
stützt haben soll, jetzt zur Opposition hinüber- 
gewechselt hat. Welche Motive dafür bestanden, ist 
nicht klar geworden, aber Zusammenhänge mit der 
gleichzeitigen Beurlaubung scheinen zu bestehen. 
Schließlich ist auch ein Opponent aus den Stinnes- 
Kämpfen von 1923 (Rechtsanwalt Landsberg), der 
sich als freier Aktionär bezeichnete, mit ca. 450 000 
RM Aktien wieder aufgetaucht, und auch der lang- 
jährige Kleinaktionärvertreter, Rechtsanwalt vom 
Berg, fand sich wieder ein. Alle diese Opponenten 
behaupteten, unabhängig voneinander zu sein. Die 
Generalversammlung verlief trotz dieses großen Auf- 
marsches recht farblos. Die Gegensätze und Mei- 
nungen sind im Vorjahr genügend geklärt worden, 
und, wenn die Rechtsanwälte sich auch von ihren 
Plaidoyer-Gewohnheiten nicht freimachen konnten, 
so kamen in den langen Reden doch keine neuen 
Gesichtspunkte zur Sprache. Erwähnenswert ist 
rur die Bemängelung des Dr. vom Berg über die 
Publizitätsverschlechterung. In der Bilanz sind die 
freien Rückstellungen jetzt zu einem (i. V. 8) Posten 
und die Gläubiger zu 2 (i. V. 5) Posten zusammen- 
gezogen; nicht einmal die Arbeiter-Sparkasse wird 
jetzt kenntlich gemacht. Die Verwaltung erwiderte 
auf die Kritik der Opposition, daß sie sich den 
„guten“ Gewohnheiten der Branche (d. h. Petscheks) 
angeschlossen habe. Im übrigen beschränkte sich 
die Opposition auf die Wahrung aller formalen. 
Rechtsmittel; sie legte gegen die meisten Beschlüsse 
Protest ein und setzte Vertagung der Bilanz durch. 
Die stürmische Kursentwicklung der Ilse-Aktien 
seit der Generalversammlung zeigt, welche Bedeu- 
tung diesem Messen der Kräfte von Verwaltungs- 
gruppe und Opposition beigelegt wird. Vor allem 
haben aber die Baissespekulanten angesichts der 
neuen Situation die Hoffnung auf ein baldiges 
Zurückströmen von Kampfbeständen aufgegeben. 


—————=Nachdemzlange/ Zeitrhin- 
Deutsche Investment-Trusts durch Investment-Trusts 
im Ausland hauptsächlich von aus- 
gr Ee Bank nd 
Finanzhäusern für die Arbeit in Deutschland oder 
in deutschen Werten gegründet worden sind — wo- 
bei allerdings zuweilen auch deutsche Firmen be- 
teiligt waren —, kommt es jetzt immer mehr zu 
einer führenden Mitwirkung deutscher Häuser bei 
der Errichtung von Investment-Trusts im Ausland. 
So war es bei der Beteiligung des Bankhauses Lazard 
Speyer-Ellissen in Frankfurt a. M.-Berlin an der 
Société Financière Danubienne in Genf, die im März 
d. J. erfolgte und aus diesem schweizerischen Finanz- 
institut, das früher vorwiegend österreichische und 
ungarische Interessen pflegte, praktisch eine für 
deutsche Geschäfte verfügbare Investmentfirma ge- 
macht hat, und so geschieht es auch bei einer vor 
kurzem vorgenommenen Neugründung. Das Bank- 
haus I. Dreyfus & Co. in Frankfurt a. M.-Berlin hat 
mit schweizerischen, österreichischen, französischen 
und amerikanischen Freunden sowie mit englischer 
Verbindung (British Share Holder Trust Ltd.) in 
Basel, wo die ihm befreundete Firma Dreyfus Söhne 
& Co. domiziliert, die Finanz- und Industrie-Trust 
A.-G. als Investment-Gesellschaft errichtet. Das 
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izh 
Aktienkapital wurde auf 10 Mill, Fros. ne eu 
wovon die Hälfte mit 50% eingezahlte Stami teg 
die andere Hälfte volleingezahlte Priori t ent 
sind. Der Arbeitsrahmen dieser neuen JI? sei dÉ 
firma ist sehr allgemein umgrenzt. Zwei ie 
Finanzierung von Geschäften aller Art, em 
des Rahmens des Geschäftskreises, munge 
anindustriellen und kommerziellen Unterneh Zum 
Vermögensanlage, Vermögensverwaltung usw. ur 
Teil soll das neue Unternehmen wohl dei jeden?” 
führung von Konsortialgeschäften in vers yett 
Ländern dienen. Jedenfalls ist es bemors inso 
daß in steigendem Maße große deutsche Fin werden 
auf diese Weise im Ausland wieder abi gë 
Finanzhäuser, die seit langem in enger ff 
mit ihren ausländischen Geschäftsfreunden #5 hält 
allen Gebieten des internationalen Finanze” „der 
arbeiten. Es liegt nahe, an die zeit" veier 
dauernde Überleitung der hierbei gebildeten, pker 
essen an die neuen Investment-Trusts ZU i 
Daß auch für die Finanz- und Industrie gi 4 wi 
die Schweiz als Sitz gewählt worden ist, 
wohl mit steuerlichen Gründen zusammen: eeiëit 
steuerlichen Gründe haben ja auch bei. der enta" 
tung der international arbeitenden LM er 
Linoleum Union A.-G. in Zürich, die vor einig 
erfolgt ist, mitgesprochen. 


Weitere Konzentration 
in der Uhrenindustrie Uhren-Großindus ei 
geben de Ma w 
Jahres die ersten Erfolge erzielte, hat jet da 
Fortschritte gemacht. Ursprünglich hatte 
gedacht, alle maßgebenden Fabriken ~- "Wege 
sich um sechs Großunternehmungen — WÉI 
Fusion zu vereinigen, doch kam ein UM 
Zusammenschluß nicht zustande, und 
Gründen, die eigentlich mehr oder minder 
gründe waren, wie z. B. die Sitzirage® nd dë ai 

rde: Ds 


plante F We Gre e a 
der völlige Zusammenschluß verhinde u 
Gruppen bestanden: die Schramberger Ge 
die Firmen Gebr. Junghans A.-G. in we 
Hamburg-Amerikanische Uhrenfabrik - nf Ze 
Schramberg und Vereinigte Freiburger Uhre d 
A.-G. in Freiburg in Schlesien angehöre™ 
sogenannte Schmwenninger Gruppe, bestehen 
Firmen Kienzle ee Bes un 
sen, Thomas Ernst Haller A.-G. m pi 
und Friedrich Mauthe G. m. b. H. in Sebwano, j 
die sich gegen die Konzentration IM * 
sträubte und die Zentralisierung ni 
berg, sondern an einem neutralen 
wollte. Es kam schließlich im Sommer hra pei 
Interessengemeinschaft innerhalb der Sc a rend di 
Gruppe (vgl. Jahre. III, Nr. 31, S. 1212), °,, für et 
der Schwenninger Gruppe zunächst ™ SÉ 
engeres Zusammengehen geschah. Die tion. y 
Gruppe suchte sich auf dem Wege ke: Jes BO er 
rung, des Erfahrungsaustausches un Zu 
samen Ein- und Verkaufs die mit dem Die 
schluß angestrebten Vorteile zu Siehe a 
ziehungen zwischen der Schramber& p ; 
Schwenninger Gruppe kamen in einer Gro jet 
gung zum Ausdruck, der alle GE ieh 
fabriken der beiden Gruppen angehören. Lech) 


a ` Ee Ten, 
erfolgt eine weitere Konzentration: sie 


rt vog en 


1927 7 


3, 


sh lb der Sc} 
inba 1 Sle dies 
Un rungen s 


twenninger Gruppe, ohne daß fest- 
" R Ee ganz erfaßt. Es sind Ver- 
A einen Zusammenschluß der Kienzle 
N s me? A.-G. und der Thomas Ernst Haller 
d'oiie Zum 7 worden, wie bei der Schramberger 
ten D gd S wecke der Vereinfachung der Orga- 
kosi y ittschafi]; Produktionsapparats, der verbesser- 
eig D „lichkeit und der Senkung der Un- 


i SL 
ba; 4 feg Tistische Form der Vereinbarung soll 
Verbi CES Ser werden, formell sollen, wie auch 
heng enden berger Gruppe, die jetzt sich enger 
Wed rh D, lrmen selbständig bleiben, anschei- 
ud Ha ihr üteresse der Erhaltung der Marken. In 
stil]; ller e Chien haben die Firmen Kienzle 
Schu sende einsam aus dem Siemens-Konzern die 
kat; Wd ee Apparatefabrik G. m. b. H. in 
weng Stbteija E Kauft, in deren Anlagen die Fabri- 
ie a solle, sen von Kienzle und Haller verlegt 
G PLOR Ne offene Frage ist zunächst, o 
bp “Enninger Firma, die Friedrich Mauthe 


Noch , > 3 
Wäsch Ach der Verbindung Kienzle-Haller 
tinge Däer, oe oder außerhalb bleiben wird; offen 
er p up > 
Bn die besten Hicht doch noch in irgend einer Form 
Werg H einen „den, losen Preisvereinbarungen hin- 
“n, engeren Zusammenschluß kommen 
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EI? Neunzig Prozent der Welt- 
nickel - Erzeugung befin- 
ag den sich in den Händen 
ù Mona No == zweier Firmen, der eng- 
Za, nel Company und der amerika- 
komm ften e Nickel Company. Beide Ge- 
a RS im er die kanadischen Nickelvor- 
eh haben, ury-Distrikt des Staates Ontario 
Stehy Anittliap sammen in den letzten Jahren etwa 
„als e ähn 3000 t Nickel produziert. Daneben 

on A BC eben Faktor nur noch die Pro- 
ve, Son. „aledonien, die sich im Besitz der 
Ditsch €nfallg A Le Nickel befindet, aber sie be- 
en % der Welterzeugung. Die ameri- 

1e englische Gesellschaft. deren 
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Gruben in Kanada dicht nebeneinander liegen, haben 
auch bisher schon Beziehungen zueinander unter- 
halten. Sie haben, wenn auch nicht offiziell, so doch 
de facto, die Regulierung des Nickelpreises gemein- 
sam vorgenommen, der denn auch seit Jahren mit 
170 £ je Tonne völlig unverändert blieb. Die beiden 
Gesellschaften verhandeln jetzt über eine Fusion. Es 
befinden sich jedenfalls Vertreter der International 
Nickel Company gegenwärtig in London, um mit Sir 
Alfred Mond, dem Chairman der Mond Nickel-Com- 
pany, die seinerzeit zur Ausnutzung der Ludwig 
Mondschen Nickelpatente gegründet worden ist, 
wegen einer engeren Zusammenarbeit Fühlung zu 
nehmen. Von amerikanischer Seite wird hierzu ge- 
meldet, daß die Aktien der Mond Nickel Company 
gegen shares der International Nickel Company um- 
getauscht werden sollen. Das Kapital der englischen 
Gesellschaft beträgt nominal 4,9 Mill. £, d. h. rund 
231% Mill. $, das der amerikanischen Gesellschaft 
62 Mill. $. Die Möglichkeit eines solchen Zusammen- 
schlusses ist durchaus gegeben. Die beiden Gesell- 
schaften sind in wirtschaftlicher und in technischer 
Beziehung hierfür prädestiniert. Sie beuten den 
gleichen Erzkörper aus, könnten aber wahrscheinlich 
erhebliche Ersparnisse erzielen, wenn. diese Ausbeu- 
tung unter einheitlicher Leitung erfolgen und wenn 
die Verhüttung und Raffinierung des Produkts zen- 
tralisiert würde. Heute befindet sich in Kanada und 
in England je eine Raffinerie. Es dürfte keine 
Schwierigkeiten machen, diese Anlagen an Ort und 
Stelle zusammenzufassen und das Produkt gemeinsam 
zu vertreiben. Derartige Ideen entsprechen wohl 
auch der neuerdings von Sir Alfred Mond einge- 
schlagenen Wirtschaftspolitik. Immerhin würde der 
Zusammenschluß einer Monopolisierung der Welt- 
nickel - Erzeugung gleichkommen. Ob sie einen 
wesentlichen Einfluß auf die Preisentwicklung auf 
dem Weltnickelmarkt haben wird, ist allerdings frag- 
lich. Den beiden Gesellschaften geht es auch bei 
den gegenwärtigen Nickelpreisen recht gut. Die 
Mond Nickel Company hat in den letzten Jahren je 
19% %, die International Nickel Company auf ihr 
weit höheres Kapital je 8% Dividende verteilt. 
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: Uneii ‚Exportergebnis auch dieser Messe 
essen, TE zu sein, 
H S 
vol ‚Gr Zem re im übrigen auch innerhalb der 
Junk ied Sonder; 5 uneinheitlich. Die Textilmesse 
Way, Je Sen dänpfe à befriedigendes Ergebnis; die 
dai Aug, eter enden Faktoren, die wir im Kon- 

"dings hier eng letzten Woche zusammenfaßten, 
Eui beschäfg A) Einzelne Branchen waren 

tugt; Trikotagen, Strümpfe, ferner 


Konjunftur-Saorometer 


1. Kaufkraftschöpfung bei der Reichsbank 


Mill SE TE RIT o (ët, 23. IV. 
rn Reichsmark | 1626 | 1927 | 1028 | i928 | 1028 | 1928 


Reichsbauknoten-Umlauf - 4411 | 3998 | 3760 

Rentenbanknoten-Umlauf eoa | 576 | 658 

Guthaben «ueunererereen | 602 | 014 | 671 
Zusammen .....--) 5526 | 5617 | 5186 | 4989 
2. Kaufkraftschöpfung bei der Bank von England 


4,1 


d 6,1 u 11. IV. | 18. IV | 25. 1V. 
in Mil. Pfund Sterling i hi l 1927 I 1928 1 


928 1923 


Banknoten-Umlauf .....- 81,5 79, 78.3 78, 
Staatenapiergeld-Um 297,6 208.2 294.9 ES 
Guthaben ` S / ` 
WËSSE A 142.7 102.2 | 100,4 94,8 
Pravass ONONE -- ° Ze 
Zusammen‘ =... — 535.4 | 497,5 | 491,1 | 4821 


3, Kaufkraftschöpfung bei den Federal Reserve-Banken 


2.1, 6.1. | 5.1. ski 
1928 | 1927 || 1928 || 1028° | 1928 | 1928 


in Millionen Dollar 


een ale ea nein urn 1835 1913 || 1761 1589 1682 1573 

Gesamtdeposiien e: 2357 2409 2536 2478 2423 2417 
y Ke 5 

Zusammen es 4192 4221 || 4297 || 4067 4005 3990 
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4. Großhandelsindex des Statistischen Reichsamts 

(1918/14 = 100) Gruppe Gruppe 

K Gesamt- Industrie- Lebens- 
Stichtag Index stoffe mittel 
Januar 1924 (Monatsdurchschnitt) . 143,2 150,5 118,3 
Januar 1925 D 135,8 144,3 136,7 
Januar 10285 = 135,9 134,4 122,3 
Januar 1927 “ 135,9 128,8 140,3 
Januar 1928 D . 138,7 134,4 132,2 
Si a AS EE .. 138,9 134,1 132,1 
3. April 1928 .... = . 138,8 133,9 132,0 
11. April 1928.. 139,0 133.6 132,5 
18. April 1928 .. 139,6 133,8 134,1 
TAVER 210207: ER | 193,9 | 1343 | 134,1 


5. Amerikanischer Großhandelsindex nachProf.IrvingFisher 
(1926 = 100) 


Januar 1927 (Monatsdurchschnitt) nes 06.0 
Januar 1928 (Monatsdurchschnitt) . = 5,5 
3. ITL.—31. III. 1928 ee 98,1 
2 IV.— 7, IV. 1928 97.8 
10. IV.—14, IV. 1928 28.9 
16. IV.—21. IV. 1928 . 99,4 
187 1V;—23. IV. 1028 cea ee IT, 


6. Börsenindex der „Frankfurter Zeitung“ 


2.1. Bb 6. I. || 23.IIL]| 5. IV. | 13. IV.|20. IV. | 27.IV. 
{1924 = 100) | 1926 || 1927 | | 


1928 || 1928 | 1928 | 1928 | 1928 | 1028 
Aktien, Rassawerta || 59,53 || 143,531] 147.20] 139,24] 144,11} 144,91] 144,27} 144,44 
Aktien, Terminwerte || 57,76 || 138,89] 139,93|| 131,88] 138,56) 140,95] 137,55 140,72 
Inland. Auleihen .. || 83,08 || 103,07:} 102,86|| 101,08) 101,23) 101,16] 101,23] 101,20 
Dt.Anleihen L Ausl. || 86.13 || 103.93|| 103,29] 103,92] 104,48| 104.36] 104,00 103.94 


7. Kohlenproduktion des Ruhrbergbaus 
Arbeitstäglich Kohlenfarderimne | Koksproduktion | Brikettprodukt, 


ün Tonnen zu 1000 kg) | 1927 | 1928 1827 | 1928 i| 1927 | 1928 
1. Janwarwoche sl 414 304 | 385 553 || 69 498 | 80 650 | 14 122 | 12 760 
1. Februarwoche «++... .| 402 751 | 399 840 || 74731 | 88 432 || 13 901 | 10165 
1. Mörgwoche ...........| 397 034 ! 395 786 || 76 189 | 88659 || 12537 | 10059 


18. IIL—24. IIL »« 


26. II.—31. IH. el 378 569 | 400 455 || 69 365 | 85 128 || 12047 į 10001 


«.| 395 868 | 398 729 | 71 155 | 81 278 | 11 062 | 10 562 


1. IV.— 7. IV. ....... | 381 521 | 373 527 || 69 329 | 81014 || 10920 | 10723 
E. IV.—14. IV. .......| 371888 | 388 194 || 67 7568 | 76175 || 10594 | 10850 
15. IV.—21. IV. »..:...| 372 201 | 397 641 || 64 898 | 75 708 || 10 471 | 12.098 


8. Walzwerkserzeugung in Deutschland 


monatlich arbeitstäglich 
| {in Mill. Tonnen) | (in Tonnen) 


| 1926 | 1927 | 1928 | 1926 | 1927 | 1928 


Januar ... 0,865 1,043 1.089 26 600 | 41720 | 42 231 
0.683 0,953 1,044* || 27320 | 38120 | 41 751* 
März . 0,794 1,102 1,145 32 780 | 44080 | 42410 


April 0,744 1,008 29 760 | 40360 

Mai. 0,757 1,087 -= 30 280 | 43 580 — 
Juni 0,856 1,062 Ed 34 240 | 42480 bad 
Juli .. 0,869 1,053 = 34 780 } 40 482 — 
Aukrust ..... 0.907 1,133 = 38 280 | 41 953 — 
September 0,954 1,128 — 38 160 | 43 299 — 
Oktober .... 0.978 1.113 — 39120 | 42776 |> — 
November .. 1,001 1,084 — 40 040 | 43 353 == 
Dezember enee el 1,084 1.085 = 43 370 | 41 740 — 


Insgesamt ....... | 10,292 | 12.850 | 
7 Barichtigte Zahlen. 


9. Wagenstellung der Reichsbahn 


Zahl der gestellten Wagen Arbeitstägl. Wagenstellg 
Dear 1927 | 1928 | 1927 | 1028 
1, Januarwoche sessesss. 721 296 748 063 | 120 218 124 344 
1. Februarwoche . 795 788 850 290 132 628 141 715 
1. Märzwoche .... - | 834.098 897 789 || 139 168 149 628 
4. 111.—19. III 867 132 005 753 144 522 150 959 
EI SERI 121 868 716 897 011 144 786 149 502 
18. II5.—24, IE 874 662 895 479 145 777 140 247 
25. 1I0.—81. I 872 976 921 728 145 496 153 621 _ 
L IV.— 7. IV. vereeo« | 858 222 743 044*) 143 037 148 609 
BER A Ee e 725 675* 741 813*) |l 145 115 148 363 


*) 5 Arbeitstage. 
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Hüte, Regenmäntel, Gardinen und Teppiche, esse KÉ, 
Absatz. An dem Gesamtergebnis der le? hats 

dadurch nicht viel geändert werden. HIE gel wielt 
der Zwischenzeit die Lage im Textileinz idung ger 
verschlechtert, das Geschäft in Übergangs Witterung s 


durch die ungewöhnliche Entwicklung det R 
dorben zu sein. s ia ein du 
Die Frankfurter Ledermarenmesse hatie al 


: n 

liches Ergebnis. Nach Koffern und Reiseart verschie d 
Saison entsprechend starke Nachfrage. d aus; Hais 
artig fiel das Geschäft in feinen Leena, d Quali“ 
gemeinen soll vom Inland billige, vo 
KW bevorzugt worden Sein. ara 

as Ergebnis der Möbelmesse, die de ist: „yg 
um 50% gegenüber der Herbstmesse SCH ach un 
im Beginn recht günstig, später flaute die rei Mol A 
keit ab. Auf das Mübelgeschäft wirkten Ver ML 
absatzhemmend ein, die starke Lagerhaltung e zu 
händler, die sozialpolitische Unruhe, di 
haltung im Kauf von Einrichtungen 
wohnungen bewirkte und die ungenüge de schw! pat 
die zwar in den letzten Wochen einen eg errei 
nommen, aber den Stand des Vorjahrs n° e j 
und angesichts der Kapitalbeschaffungss® nelebunf joh 
wohl auch nicht erreichen wird. Die Sat en bai “gie 
Baugewerbe und in den sonstigen Außenberlowirt yi 
auf dem Arbeitsmarkt inzwischen kräftig a7 _49. 
Zahl der Vollerwerbslosen ist in der Zeit voM >= 
von 1010000 auf 845 000 gesunken, 2 

D. LE, GE EEN 


10. Wechselproteste (arbeitstäglich) u2 


m 1926* mt zahl : 
TT Pall u 
26 


1. Januarwoche .|| 1229 | 1903 000 183 005 
1. Februarwoche- 895 1 207 000 144 187 000 
1.Märzwoche...-|| 828 | 1082000 165 212 


5. III.—ı10. ULI 689 856 000 


12. IIE.—17. III.- | 664 855 000 156 
19. I11.—24. ITI.. 512 640 000 
26. I11.—31. III. | 307 401 000 
ee 696 925 000 
Il 


0. IV.—14. IV. 528 | 662000 
a) Entsprechende Woche. 
a bland 


11. Erwerbslosigkeit in Deutsc 
(Zahl der unterstütsten Vollerwerbelosen) Es 


Krisen- 
Unterstützte] 
Stichtag 1928 1027 1927 er 
Ee gg 214 
1. Januar ... | 1485931 || 2745559 1371 103 Ze 
15. Januar ... | 1762305 | 1833 987 138168 ||4 333115] Bag 
1. Februar ... | 2029 856 1 827 200 1200 gi Bt 
15. Februar ... | 2058853 1781 108 191 755 1237 50 Zeep 
1.März ».... | 2056807 || 195 504 120027 | 18g% 
15. März .....| 2017 a E EN gan 223 282 H 010 200 cht 
1. April e...» | 1942561 A = 
1 883 026 981004 | 234270 > = 
1784 185 871 453 _ 5 
1 742 983 743 227 226 023 _ Se 
1744 539 649 274 _ ES 
1749 111 598 331 208 426 = = 
1 742 587 541 270 _ SE 
1718 861 492 395 181 259 _ a 
1. August ... 1652 618 452 007 —_ _ 
15. Auzuab ... | 1684 278 420 174 156 378 _ = 
1. September | 1549 408 403 845 _ > 
15. September 1 483 623 381 213 136 576 _ = 
1. Oktober +. |» 1 395 009 355 462 H _ = 
15. Oktober .. | 1339 324 329 734 112 70 2 _ = 
1. November . | 1308 293 339 982 116 159 _ > 
15. Ni vember. | 1306 143 394 636 128 215 -5 
1. Dezember „| 1368 014 604 509 147 25 _ 


15. Dezember , | 1436 480 830 586 171.657 


Die Warenmárfte ai 


Die Berichtswoche wurde wiederum gekennzeichnet 
durch den zeitweilig geradezu stürmischen 


Preisaufstieg auf den Getreidemärkten 


der sich allerdings vom Roggenmarkt mehr auf den 
Weizenmarkt verlagert hat. Vor allen Dingen sind es die 
im vorigen Bericht bereits erwähnten angeblichen Schäden 
auch im Westen des sogenannten Weizengürtels, die den 
Markt verstimmen. Den großen Spielern an der Chicagoer 
Börse wird es dadurch ermöglicht, immer weitere Kreise 
und Märkte in die Bewegung hineinziehen. Diese Be- 


iten DÉI une 
obachtung wird jetzt von verschiedenen E Zen H 
wenn auch die krampfhafte, zucke Lu märkte” t 
z. B. an den Getreide- und den Baumw bei ist sch 
kennzeichnend für die Sachlage ist. _ Be a enken Lef, 
leugnen, daß eine sachliche Grundlage für in N ordes wel 
den ist, denn das Frühjahr hat sich au Inssen. dit, 
sehr unfreundlich und wenig günstig menden" is 
allerdings die von verschiedenen Seiten rechtist 
über Frostschäden in den Weststaaten die in 
gar nicht zu übersehen. Vielleicht bringen, dech 
Maiwoche zu erwartenden privaten Saatens 


J Ma; 


i ; 
ES MAGAZIN DER WIRTSCHAFT Zu 


Ware 
TAN Börse | Usance | Notierung |30. 12. 26 || 30. 12. 27 || 13.4.28 | 20. 4. 28 | 27. 4. 28 
Weizen, 
Ba... I" York „,...!greifbar Redwinter „..... | ets.jebushell) | 153%, || 1474, || 191} = 223°], 
e zeg nn ele Een e si — — EI 163%, 
e Weg u ...|greifbar märk. neuer .....| BN ie join ke | 265% | 235% 2591, 266%, | 272% 
en Mae) m ln = = 2771 | 278%, | 284% 
ie EE BEE 3 == = 237%, | 289%, | 294), 
5 Sea P Seen greifbar märk. ennen = a 23415 2381, 2691% 2871, 287 
EE DEER = zent | 287%, | 296%, | 301 
Ren e d 
been EL CR eene Jali neen Lee we = N 268 are, | 276 
Mai, Teh] ; vaT prorina ena ea a a a = 2 361% 315), 32%, 353% 3577, 
m New yiisrtrssslgreifbar ee » D 331% 33%, 387), 39 | 395), 
e e lep York |... .lgreifbar nn | Cta. jebushel) | 84 96%, | 113 1187, | ëmt 
Cersa "—— cago „, Mai = _ 991 1047 107° 
è ze e Ber sees UEL a see en e RTR on an Va fa he 
Rufe, KEN San, greifbar, zollbegünstigt .. | RM je 1000 ke 194 — 239 241 241 
m. | ” resres elgreifbar Sommer na e e 231 242%, 265 272 272 
Wake ee ee eebe ee e Gë 181 206 257 265 266 
ea | om m _ 2365/3 | 270 271% | 271 
Be E Loga ork Be EE ER Ne cte. jelb.?) = ZS 2,65 2,67 2,68 
nr Mapa ene pel een eh. je cwt. — — 16.0 16.114 15,9 
nt] @Bdeburg „.,.Igreifbar nn | RM je 50 kel = 27 27,30 | 26,75 27.15 
Kur "..,Hamb D oSA pril sarsa sss aseessoo n DI o 14,30 14,15 13,88 
Sg, K EE ee SE e $ — — 14,37 | 14,15 13,98 
Mo m.) York .....jgreifbar Rio 7 .. eis. je lb. i5 | MY% | 15⁄4 | 15% | Läb 
Aa a Bt a etc ”- m | 13,35 14,52 | 14.31 14,27 
tia, bës: Hamb ‚März 1929 ee ees en e » HI p~ Geng 13,71 13,72 13,70 
long) hoar Mai T... E RPE joyke — -— 84%, | 86ta 35% 
6 e Oe nn |Burma H nenn Eh je cwt.) 16.41, | 15.6 15.0 15.0 15,0 
e A EEN aer ae, Be cta. je lb, = 12,40 11,674] 12,10 12,23 
D eat ak "2, .\greifb. first latex crêpe .. „on = 414 180 172], DSP 
Bee, "pen Hampa ru lereifbar ene sh, je Ib. 1.634, | Lët 0.85;5 0.814 E 
we, N Ve no Ahr RM je 100 kg — — (E? 162% 160 
wl Er York... greifbar middling .......| cts. je 1b. 13.05 | 20,10 | 20,45 | 20,45 | 21,85 
NM CH Ce t... E EE ag EI SC 18,85 19,97 19,94 21,32 
V “| "Foi... ereifber middling ....... d je lb. 6,85 11,06 | ıL11 | 11.25 11,61 
n Wa Goller eegep = — = 10.64 | 10.77 11,22 
D Al «a. (greifbar f. g. f. Sak.?) ..... e 13.95 17,75 21.70 21.00 21,15 
- Bee eu Apal ee eessen Š — — 21.20 | 20.20 | 20,87 
H Cé Breng sn ‚|greifb. fine m. g. Broach?) . A, 6.30 9,90 9.85 9.90 10,0 
Won s €n a.. ...lgreifb. amerik. middling .. | $ cts. je lb. 14.04 21,91 | 21,24 — j 23,14 
Kan) Ki SERA E ee eda = — 21,18 | 21,32 | 21,87 
dn, g,,,')"e Inlandspreis |A/AA vollschürigti) ...... | Biel ke 9,50 10,65 11,25 | 11,25 11,25 
Red r Lond D Buenos Aires D. I. mittel , & ss 5,06 5,54 6.38 6,38 6,38 
alie, | TON nächster Termin s.. £ jeton 31.5.0 | 31.2.6 | 33.0.0 | 33.5.0 | 33.10.0 
Buet, "tn IN Arer ee Manila, nächster Termin .. Bi EN 47.10.0 || 41.15.0 | 38.15.0 | 38.10.0 | 38.15.0 
"AA N orna AR ehor a a aA arl eta: je Gallt) 2.98 2,60 2,57 2,57 2,57 
konse A OE «e... lgreifbar elektro 1 cts. je Ib. 13.37 | 14,07 || 14,20 | 14,20 | 14,25 
et on .......|greifbar standard ....... | £ jelongton | 56.11.31 60.15.0 | 61.13.9 | 61.12.6 | 61.11.3 
En, 7.0.03 Monate smani 8 = 57.8.9 || 60.16.3 | 61.15.0 | 61.15.0 | 61.15.0 
ee Seegen, 100 e AM jetz — 1241, | 122%, | 123 123 
i Te a ME enlarge D D — 1243/ 1225, 123%, 123 
We GL Dezember TEEN ERT D ” DI KS 1245/5 (EVA (EE (EENG 
te tee Dre Ra” ee en | 5787 | 5187 | 52,00 | 52,12 
teaa... greifbar standard .......| £ jelongton | 297.16.6 | 265.5.0 || 230.0.0 | 234.12.6 | 232.15.0 
nn Monate standard „su. | » s 294.10.0 | 261.5.0 || 231.0.0 | 234.5.0 | 233.5.0 
EE ee R A ele eet 10 | 565 | 572% | 5,78 | 5,80 
tess... greifbar und 3 Monate .. £ jeton 32.15.0 | 26.5.0 | 25.0.0 | 25.18.9 | 26.3.9 
1 Pet en | BN ie 100 ké _ 521), 50 51% 524, 
tersisa Nei anne Eee e — Së, | 49h | 51%% | 51% 
Si **eeeeee e Ulegember ane ” D Ka S1?/g el 51% SU 
mee eier 7.80 | 6501 610 | äi 6,10 
TEE Seege je ron 28.17.6 | 22.16.3 || 20.1.3 | 20.13.9 | 20.7.6 
e A aaaea ee RW 100 kg = BA 4014 DE 4077, 
De SEW Sa Del) ee D D SS KR 40°?/s 41%), 40°); 
» Ban. 00. "Ee ssssessasasano an UI EE 465/3 4034 NA 412], 
Ee E Ee eens ed LC jeouttein| Se | 5 |, Sta | 57 58 
ec Don Jr d 1 
Mel „9 "namlech greifbar .....| dje on Su, 26% | 26% | Së, | 26u 
"++ Berlin , | m 2 Monate ..... nm A 247/a 26°), 26%, 26%/16 265/3 
Deeg A anr A ée Die be faniel 80 Var Lag 79% 
1 | = | | | 
SE va 
ar Broan, 02 2 We E = 2) 1 bushel Roggen oder Mais = 25,40 kg. JE ib. = 0,4536 kg. d SE E EE und 0,50 RM für Säcke 
Die Lone igste cwt, = 50,8 kg. 1) long ton = 1016.048 kg. *)f. g.f. Sak. = fully good fair Sakellaridis. Të e er ern Tea 


10) Imlanda-Verkaufspreise des Zeutral-Ausschusses der Wollbandelsvereine, Leipzig. 


& 22) 1 oz. = 31.1 Gramm. ie) 985/1000 Feingehalt. 
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einige Klärung. — Zu den Meldungen aus der Union, daß 
es vielleicht nicht möglich. sein würde, den Anbau von 
Sommerweizen und anderem Sommergetreide so stark wie 
erwartet auszudehnen, liegen jetzt auch Meldungen 
gleichen Grundtons aus Kanada vor. Für dieses Land sind 
sie ersichtlich verfrüht, denn dort pflegt in den wichtig- 
sten Staaten das Frühjahr immer erst um die Wende vom 
April zum Mai und dann sehr rasch einzutreten. Aber die 
Nachrichten waren offensichtlich dazu bestimmt, ein 
Gegengewicht gegen die in der Berichtswoche einge- 
gangenen Bestandsangaben darzustellen, denen zufolge die 
gesamten Läger Kanadas (einschl. Saatgut und Eigen- 
bedarf) auf etwa 220 Millionen Bushels beziffern werden. 
Das sind etwa 1% Million Tonnen mehr als im letzten 
Jahre, in dem man sie bereits als sehr hoch ansah. Tat- 
sächlich ist auch die Wirkung dieser Schätzungen auf den 
Markt durch die erwähnten Klagen mehr als nur abge- 
bogen worden. Auch die ziemlich beträchtlichen Mengen, 
die nach amtlicher Angabe noch in Argentinien zur Aus- 
fuhr verfügbar sind, vermochten die feste Grundstimmung 
des Marktes nicht zu erschüttern, dies zum Teil deshalb, 
weil man glaubt, daß ihr glaties Abfließen durch die Jetzt 
rasch in Gang kommenden Mais-Verladungen gehindert 
werden dürfte. 

In Europa bestimmte in der Hauptsache wiederum 
Polen den Markt. Dort besteht ein bis Ende April be- 
fristetes Einfuhrverbot für Weizen, das nur durch be- 
scheidene Einfuhrkontingente für einzelne angrenzende 
Staaten gemildert wird. Nach den zahlreichen Anfragen, 
die im Laufe der Woche in Deutschland eingingen, und 
auch nach unmittelbaren Meldungen wird allgemein da- 
mit gerechnet, daß das Verbot Anfang Mai restlos fallen 
und der gewaltigen Nachfrage nach Roggen in Deutsch- 
land eine entsprechende Ausfuhr auch von Weizen folgen 
wird. (Eine Entscheidung lag bis zur Wochenwende noch 
nicht vor.) Daß unter solchen Umständen der Streit um 
die deutsche Ausfuhrprämie immer schärfere Formen an- 
nimmt, ist selbstverständlich., Das Roggengeschäft selbst 
ist vielleicht etwas weniger lebhaft geworden, aber der 
feste Grundton blieb bestehen. — Die Umsätze in tatsäch- 
licher Ware dürften auch am Weltmarkt nicht sonderlich 
groß gewesen sein, das Geschäft vollzog sich hauptsäch- 
lich ar den „Ringen“, nur die zweite Hand vermochte 
gelegentlich einiges unter den Forderungen der ersten 
unterzubringen. — Die 


Lage auf den Baumwoll-Märkten 
bekommt allmählich immer größere Ähnlichkeit mit der 
der Getreidemärkte. Wenn man die amerikanischen Mel- 
dungen als völlig zuverlässig ansehen wollte, so wäre die 
kommende Ernte heute schon zu einem Teil sozusagen 
als vernichtet zu betrachten. In ausgedehnten Gebieten 
des Baumwollgürtels soll es so viel geregnet haben, daß die 
Erde zusammengeschlagen und der Dünger ausgewaschen 
sei. Aus anderen Gegenden kommen Meldungen über zu 
große Trockenheit. Nur in einem einzigen Teilstaate, näm- 
lich in Westoklahoma, sei die erwünschte Feuchtigkeit 
vorhanden. In großen Teilen des Baumwollgürtels müsse 
nachgepflanzt werden und es fehle an gutem Saatgut. 
Im Süden und der Mitte des Baumwollgürtels soll 
der Saatenstand um 2—3 Wochen zurück sein, in der 
Mitte ist angeblich überhaupt so gut wie nichts auf- 
gegangen und im Norden werde man nur dann mit nor- 
malem Aufgang der Saat rechnen können, wenn der Regen 
aufhörte. Im ganzen sollen die Saaten unter so un- 
günstigen Umständen auflaufen, wie sie seit 1923 nicht 
mehr vorgekommen sind. Die Folgen solcher Meldungen 
für die Baumwoll-Ringe brauchen nicht geschildert zu 
werden. Es wird bereits jetzt von einer Klemme für Mai- 
baumwolle gesprochen und ganz offen zugegeben, wie 
stark das Außenseiterspiel sich bereits im Markt bemerk- 
bar macht. Bis jetzt war in Amerika der Abzug von 
Baumwolle recht gut, aber in der letzten Zeit werden 
wieder Klagen laut und in den europäischen weiterver- 
arbeitenden Bezirken hat sich die Lage zum mindesten 
nicht gebessert. — Bei starken Schwankungen entwickelte 


Wës". 
sich ein ziemlich lebhaftes Geschäft in 2867 we stärke 
wolle, deren Märkte scheinbar noch wesen _ Das 
spekulativ durchsetzt sind, als die anderen- 
schäft in 

Wolle ht 22 
ist ruhig geblieben, der Abzug hat aber S 
gelassen. Im Zusammenhang mit den sta 
kolonialer Rohwolle ist die Stimmung eine "* jt sert" 
drückter und die Käufer können gelegenili 
Untergeboten durchkommen. Eine gewisse merikan! 
dem Markt die jetzt etwas größeren 
Käufe. — Die ruhige Haltung der 
Metall-Märkte nd 
hat sich in der letzten Woche nicht. sehr Za gie Neh 
für Zink zeigte sich gestiegene Kauflust, Kartelles De 
dungen über die Möglichkeiten eines eg i in 
weiter leidlich günstig lauten. Es soll An Erzeuse®! tet 
neue Zusammenkunft der europäischen. sche Veri e 
Brüssel stattfinden, an der auch amerika Wó cb wt 
teilnehmen werden. Es wird von der ande Kock 
Sprochen, daß dann ein Welt-Zinkkartell Weg," af, 
würde. Andere Vermutungen sind wesen eine FU co 
haltender. Tatsache scheint jedenfalls a War ri 
daß die Käufe, die die Preise in der letz 
scharf gesteigert haben, hauptsächlich vo ` 
kommen. t d 
Dem Zinnmarkt kam die anhaltend 8 gutes ei 
gung der amerikanischen Weißblechwerke ? HscheB 
die die erwartete Steigerung der ostas® — Blei wéi 
ladungen einigermaßen ausgeglichen wu Ze 
infolge etwas größerer Käufe des Fes 
ebenfalls recht gut behauptet, dann ier: sebr ur 
starken Ankünfte eher gedrückt. — Kupfer rdwate A 
und zwar sowohl Feinkupfer wie Standa me 
geblich hat sich in den letzten Tagen = nach em 
Nachfrage etwas gebessert, die europälse” in — 
kupfer scheint cher geringer geworden zu 
gewisse Erholung der - 
Welt-Kohlenmärkte Vorgd? 
ist während des letzten Monats infolge JE. beichl st 
England und Deutschland eingetreten. Die igen An 
englischen Einschränkungen haben in ie p 
wenigstens begonnen und man schätzt, e Zerf 
gebot um wöchentlich etwa 100000 Mäe 
Das allein häte aber den Markt zunächst el ie 
sehr beeinflußt, wenn nicht gleichzeitig Aug und ige 
Nachrichten über eine kommende Preise! vn über "el 
die anhaltende Unrast im Arbeitsmarkte m ver 
liche Stillegungen eine Anzahl von Ha lust zu © of 
hätten, vorgegebene Mengen selbst mit Le æi a Ae 
Besonders die südamerikanische Rech ehten SÉ as 
lischen Markt lebhaft gewesen; die Na@! ‚jeder 
letzten Tagen lauten übrigens allgeme fuhr ach € 
ruhiger. Im ganzen ist die englische e? erhebP zw 
nach den bisher vorliegenden Schätzung® hiebung®",, jst 
sunken, was aber mit zufälligen ettbewe dë 
sammenhängen kann. — Der polnise Irängen be! 


nicht kleiner geworden, die Gruben Interstüt? 

Regierung im übrigen bereits auf weitere E an den 

etwa durch ermäfigte Ausfuhrtarife. — Lë 
Welt-Eisenmärkten erker pe? 


5 , uny 
ist eine gewisse Belebung und Befestigung am peig“ dch 
und zwar scheint diese ihren Mittelpu uger 
Markte zu haben. Die dortigen rz hlandı € inc 
ebenfalls infolge der Vorgänge in Don Gerunge” 20° gp? 
Markte zurückgezogen und ihre FO i e 
um einige Schillinge d 
luxemburgischen Werke si ür ~ i Die? 
schäftigt und haben durchschnittlich für Sr ist jed 
jahr Aufträge vorliegen. Der dente, e 
der erwähnten Vorgänge zur Zeit VO Te wë Yan 
scheint die in einigen Berichten er“ ie em Pe 
Nachfrage“ nur in vereinzelten Fällen n i 


8 Mai 
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Werden d 

ER der Maat: ER 
Lupe wirkt ößlichkeit einer neuen Erhöhung der Eisen- ruhig, die Stimmung in der letzten Woche eher wieder 
ge ion e eingetreten zu sein. — Die deutschen Aus- etwas gedrückter, weil die Inlandsnachfrage sich nicht so 


tur Mai sind En o 7 3 
öhe nur für wenige Waren etwas in 

e fü a worden, so für die meisten Blecharten 
abeisen, WH, dagegen nicht für Halbzeug und für 
m englischen Markt war das Geschäft 


belebt hat, wie erwartet wurde. — Am amerikanischen 
Markt hält die Frühjahrsbelebung an, ohne daß sich jedoch 
bisher erkennen ließe, ob es sich um den saisonmäfligen 
Auftrieb oder um eine tatsächliche Erholung handelt. 


Der Gels- und Kapitalmarkt 


d Der Geid Saisonansprüche 
vi erklärt o Et zeigte am Monatsende — saisonmäßig 
~ — etwas höhere Sätze als vor einem 
ags ist der 28. April nicht ohne weiteres 
„ „2 zu vergleichen, da er dem Ultimo auch 
a, der Entsprech schen liegenden Sonntags näher ist, 
x 2 Prüche me Märztermin. Andererseits pflegen 
we, Seen), sA Vierteljahrswende größer zu sein, als 
be "chan daß ichen Monatswechsel, und es ist deshalb 
der tlich hö 1e t nicht nur tägliches Geld mit 7 bis 9% 
stel auch Monate e als vor einem Monat (5 bis 6%), son- 
auf és, „Die uch mit 7% bis 8%% etwa 4% teurer 
e 18% un d diskontnotierung wurde am 25. April 
? Wechsel ER auf Vormonatsstand heraufgesetzt. 
selbst un schon in der ganzen letzten Woche 
akze e (a man h iesem Satz war wenig Interesse vor- 
Würd erw 


A - 
Allerd ings 


= einah zum gleichen Preis schon Bank- 
eränd H konnte. Die Reportgeld-Nachfrage 
ert zu 7% bis 8% %. befriedigt. 


1998 | Aat Berlin | Frankfurt a. M. 

y Sicht | Tägliches |Monatsgeld| Waren- |Scheck-| Waren- 

lv. 6% Geld wechsel | tausch | wechsel 
e W.! Iw | 0% 7 D 7 
ey ki 4% 7 
"SIS GEI TË EE 

x JA 

A Le | RR | 74—81 7 6% 7 

Ges EE 7 7 77% 


wenn Die, senangebot unverändert hoch 

; inf nterhöhungen in Amerika haben um so 
Ì > en die Geldmarktlage in Deutschland 
Sefolgt ist ork bisher dem Vorgehen anderer Banken 
Linie Pn und daher auch noch keinerlei Rückwir- 
Werda OD Einer SE chen Markt vorliegen, der in erster 
Wie po Würde aöhung der New Yorker Rate beeinflußt 
Sbwege Überang A Devisenkurse bleiben mit 4,1820 nach 

e Zustr »illig, wobei der tatsächliche und der zu 

Aup, Büptceit, `") aus dem Erlös neuer Auslandsanleihen 
ung E Be CL Nachdem der Märzausmeis des 
fou, le Wa e RE verringerte Passivität gezeigt hat 
Weiten hohen o Sinlichkeit dafür spricht, daß die 
Wühre, êChgela ntorderungen aus der Importtätigkeit 
nene nie rn haben, erklärt sich dieses fort- 
` Zuflug e E = bett an Devisen auch ohne 
er] ziristigen Krediten. 
CH Polen, 


line 29 IV. ang, 25.1. 26.IV. 27.IV. 28.1V. 
Fees SCC) séit drsi ist „4180 „disi „4182 
Denise, Al 20.40 20,39 20,40 20,41, 
ke? Anke es Anleihegeschäft mit dem Ausland 
3 Ma Sien 20 mit dem Ausland ist neuerdings 
Jahre p Dollar Le nennen. Bayern hat sich seine 
Auf ze; ig »“äresschatzwechsel, die im Juni des 
der pat J n wären, von der Bankers Trust Co. 


on: ahre r . 
indes att gore ngieren lassen. Bisher hatte man mit 
el, die er Co. in Verbindung gestanden, die 
einer En sung, die Schatzwechsel nicht zur 
e mission zu machen, nicht eingehen 
Über Se, selbst nee die sich schon mit Rücksicht 
Sehen n Ant 2 erstand, daß man neuen Erörterungen 
rä en Versailler Vertrages aus dem Weg 
S GE Anleiheverhandlungen er- 
esellschaft für elektrische Unter- 


nehmungen über 5 Mill. Dollar, der Überlandzentrale 
Pommern über 3 Mill. Dollar (beide mit Harris Forbes 
and Col, des Sachsenwerks über 250000 £ mit Schröder- 
London, der Thüringer Gasgesellschaft über 4 Mill. Dollar 
mit Harriman & Co., der Ruhrchemie A.-G. über 4 Mill. 
Dollar mit Dillon Read & Co., der Leipziger Mef- und 
Ausstellungsgesellschaft über 2 Mill. Dollar, der Foreign 
Trade Securities Co. und der Provinz Hannover über 
5 Mill. Dollar mit Lee Higginson & Co. Vor allem aber 
wird zunächst 


die vierte Amerika-Anleihe der Rentenbank-Kreditanstalt 


im Betrag von 30 Mill. Dollar zu ähnlichen Bedingungen, 
aber mit auf 10 gegen 25 Jahre verkürzter Lauffrist zur 
Auflegung gelangen. Danach wahrscheinlich die 25 Mill. 
Dollar-Anleihe der Deutschen Girozentrale, die als erste 
kommunale Auslandsanleihe nach Aufhebung der Sperre 
emittiert werden dürfte. Schon die genannten Projekte 
ergeben einen Betrag von beinahe einer Dittel Milliarde 
Reichsmark. Der Beweggrund für die 


beschleunigte Auflegung der Girozentrale-Anleihe 


ist in erster Linie, daß in der letzten Zeit eine große 
Reihe von Emissionen zu verhältnismäßig teueren Be- 
dingungen formell im Inland aufgelegt, praktisch aber 
zum erheblichen Teil vom Ausland übernommen worden 
ist. Wenn man nicht Deutschland mit gänzlich über- 
flüssigen Zinsen belasten wollte, mußte man so schnell 
wie möglich den Weg nach U. S. A. für die Kommunen 
freigeben, besonders da die Aussichten für die Begebung 
deutscher Anleihen in Amerika in den folgenden Monaten 
nicht besonders günstig beurteilt werden. 


Die Entwicklung des heimischen Emissionsmarkts 


wird verschieden beurteilt. Zum Teil wurden Erfolge er- 
zielt, die in erster Linie auf inländischem Absatz beruhen. 
Die Sprozentige Anleihe der Stadt Leipzig wurde mehr- 
fach überzeichnet und auch bei der Görlitzer Anleihe 
überstiegen die Anmeldungen den aufgelegten Betrag. 
Dagegen ist die dreijährige Zwischenanleihe des Deutschen 
Zentral-Giro-Verbands, die auf 50 Mill. RM bemessen 
war, nur etwa zu zwei Dritteln abgesetzt worden. Das 
Konsortium hatte sich freilich nur für 25 Mill. RM ge- 
bunden und sich auf die weiteren 25 Mill. eine Option 
einräumen lassen. Es wird nun überlegt, wie weit es vou 
dieser Option Gebrauch machen sol. Die Sparkassen, 
die bisher schon ein Viertel gezeichnet haben sollen, 
werden auch in Zukunft noch einige Nachfrage entfalten. 
Neu an den Markt getreten sind inzwischen die Städte 
Nürnberg und Augsburg mit 10 bzw. 5 Mill. RM 
Optionsschatzanmeisungen nach dem Frankfurter Muster, 
ferner Hessen mit einer langfristigen Sprozentigen An- 
leihe über 60 Mill. RM, die es schon zu 94%% anbietet. 
während sich der Bezirksverband Kassel für die nach- 
gesuchten 5 Mill. RM zu einem 5prozentigen Schatz- 
anweisungstyp ohne Option entschlossen hat. Das Ber- 
liner Vorbild wählt auch Bayern, das von seinen 
5prozentigen Inlandsschatzanmweisungen 35 Mill. RM fest 
mit Option auf weitere 15 Mill. RM zu 92% mit einem 
Konsortium abgeschlossen hat, das diese Schatzanweisungen 
mit 9% zum Verkauf stellt. Außerdem hat Bayern, 
wie erwähnt, seinen ausländischen Schatzwechselkredit 
von 20 Mill. Dollar auf zwei Jahre verlängert. 
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Berliner Börse 
Nicht einheitlich 

Verschiedene Faktoren, die an sich geeignet gewesen 
wären, die Tendenz günstig zu beeinflussen, konnten 
sich in der Berichtszeit nicht voll auswirken, weil die 
Wahlkampagne und die Lohnbewegung der Arbeiter- 
schaft die Börse in einer gewissen Beunruhigung halten. 
Die Verbindlichkeitserklärung des Schiedsspruchs für 
den Ruhrbergbau wurde zwar mit Befriedigung auf- 
genommen, aber die Kurse der Montanwerte zeigten sich 
kaum davon berührt; über die Frage der Kohlenpreise 
besteht noch Ungewißheit und man sieht hier neue 
Konfliktsmöglichkeiten. Viel beachtet wurde diesmal 
der Monatsbericht der Deutschen Bank, der recht zuver- 
sichtlich klingt, obwohl ein Nachlassen der Konjunktur 
konstatiert wird. Bemerkenswert ist die Ansicht über 
die Börsensituation, die in dem Bericht zum Ausdruck 
kommt. Seit der letzten Berechnung im März heißt es 
da, habe sich das durchschnittliche Kursniveau der 
an der Berliner Börse gehandelten Aktien um fünf 


Punkte, das der variablen Werte sogar um neun 
Punkte gehoben. „Diese an sich nicht über- 
mäßige Aufwärtsbewegung der Aktienkurse, zu der 


das Zusammentreffen von Zinstermin und Dividenden- 
auszahlung beigetragen haben mag, ist aber deshalb be- 
achtenswert, weil an ihr in zunehmendem Maße das 
Publikum beteiligt war und das Interesse des Auslandes, 
namentlich für einige Spezialwerte, deutlich zum Aus- 
druck kam. Zweifellos hat die in vielfach erhöhten 
Dividendenerklärungen für das Geschäftsjahr 1927 zum 
Ausdruck kommende gestiegene Rentabilität der Unter- 
nehmungen auf die Anlageneigung ebenso günstig ge- 
wirkt wie das obenerwähnte Nachlassen des Konjunktur- 
skeptizismus, der nur insofern neue Nahrung erhielt, als 
der Schiedspruch im rheinisch-westfälischen Kohlenrevier 
die Möglichkeit eines allgemeinen Preisauftriebs näher- 
gerückt hat. Die leichte Entspannung auf dem Geld- 
markt, die ebenfalls die Bewegung auf den Aktien- 
märkten begünstigte, hätte in einem weiteren Sinken 
des Privatdiskontsatzes deutlicher zum Ausdruck kom- 
men können, wenn nicht zur Ausgabe von Schatz- 
wechseln geschritten worden wäre. Schließlich bleibt als 
weitere Erklärung dieser Aufwärtsbeweguno ihr Aus- 
gangspunkt, eine technisch sehr gesunde Börsensituation, 
die durch das geringe Ausmaß der für Reportzwecke zur 
Verfügung gestellten Gelder gekennzeichnet wird.“ Das 
Nachlassen des Konjunktur-Skeptizismus, von dem hier 
die Rede ist, wird in einem früheren Absatz des Be- 
richtsg der Deutschen Bank noch besonders unterstrichen. 
Unter deutlicher Anlehnung an die konjunkturpolitischen 
Ausführungen im letzten Geschäftsbericht der Deut- 
schen Effecten- und Wechsel-Bank (vgl. Nr. 16, S. 631), 
die Dr. Albert Hahn zum Verfasser haben, wird nämlich 
dort gesagt, es sei „nicht zuletzt für die Börse, von nicht 
zu unterschätzender Bedeutung, daß immer mehr die 
Vorstellung eines Konjunkturverlaufs nach dem be- 
kannten Schema, daß also die Phase der Hochkonjunktur 
von einer Krisis mit nachfolgender Depression abgelöst 
werde, ins Wanken gerät.“ 

Fäne einheitliche Tendenz vermochte sich während 
der ganzen Berichtszeit nicht durchzusetzen. Starke 
Nachfrage machte sich plötzlich für Elektrizitätsmerte 
geltend, und zwar waren besonders die Aktien ver- 
schiedener : Schwachstrom-Unternehmungen gesucht. 
Siemens & Halske überschritten wieder den Kurs 
von 300% und haben in der Berichtszeit insgesamt 
über 20% gwonnen. Von Schwachstromunternehmungen 
waren mamentlich Lorenz und Telephon-Berliner 
gesucht. Ferner stiegen Mix & Genest und Vogel- 
Draht. Das Interesse für die Schwachstromwerte wird 
mit Gerüchten über Zusammenschlußpläne motiviert. Zum 


Teil scheinen die Käufe spekulativer Art zu sein. Für 
Polyphor erhielt sich die Nachfrage. Man sprach von 
Käufen für ausländische Rechnung. Auch in Daimler 
wollte man Auslandskäufe beobachten. Lebhafte Umsätze 
erfolgten in Karstadt und vor allem in Leonhard Tietz. 
Die Kursteigerung der Tietz-Aktien soll mit angeblichen 
weiteren Käufen der Berglas-Gruppe zusammenhängel, 
die, wie es hieß, ihren Besitz vor der Generalver- 
sammlung noch verstärken wolle. Über das Jahres- 
ergebnis von Tietz ist noch nichts bekannt. 
Die Verwaltung hat -lediglich die Umsätze des ver- 
gangenen Jahres bekanntgegeben, doch kann mat 
aus ihrem Communiqué nicht auf ihre Dividenden- 
absichten schließen.. Bedauerlich ist, daß die Spekulatioß 
auf diesem Marktgebiet immer von neuem durch Ver- 
öffentlichungen eines Berliner Börsenblattes angerelz 
wird, das kürzlich eine Dividendenmöglichkeit von 3% 
herausgerechnet hat. Für die Aktien der Julius Berger 
A.-G. zeigte sich wieder stärkeres Interesse, wobei auf die 
alten Gerüchte über eine bevorstehende Kapitalserhöhung 
verwiesen wurde. i 

Zu Beginn der neuen Woche erfolgten zunächst Reali- 
sationen, doch kam es später wieder zu einer Befestigung: 
Anregend wirkte u. a. der Monatsbericht der Commerz- 
bank, in dem bemerkt wird, daß das Gros der Werte, VOT 
allem diejenigen des Kassamarkts, bisher vernachlässigt 
waren. „Während am Terminmarkt zum Teil schont 
wieder recht stattliche Kurse erreicht worden sind, kan? 
man an den übrigen Märkten noch zahlreiche Aktien- 
werte feststellen, die in keiner Weise als überwertet anzu- 
sehen sind.“ Im Vordergrund standen wieder bestimmte | 
Spezialwerte. Hervorzuheben ist die Kurssteigerung det 
Ilse-Aktien (vgl. S. 707). Die Börse schloß am Montag 
dieser Woche überwiegend fest. 


krankıurier ZVörse 
(Von unserem Korrespondenten) 

Gegen den Ultimo April hin schwächte sich die Tenden? 
zunächst etwas ab; die amerikanischen Diskonterhöhunge®» 
die Lage im Ruhrkohlenbergbau und das Bedürfnis, zu” 
Ultimo die ziemlich umfangreich gewordenen Engagements 
wieder zu vermindern, führten zunächst zu einer reser- 
vierten Haltung des Frankfurter Platzes und zu eine™ 
Realisationsdruck, der freilich Sonderbewegungen not 
reichlich Raum ließ, wie sie tatsächlich durch starke und 
anhaltende Auslandskäufe in Reichsbahn-Anteilen, dorch 
Materialanschaffungen und Zusatzkäufe der kämpfendel 
Parteien bei Ilse, durch ein starkes — angeblich auch au 
amerikanische Käufe zurückzuführendes — Hochtreibe? 
der Karstadt-Aktien usw. Ausdruck fanden. Auch Be 
wegungen mit zeitweise sehr starken Steigerungen in Ne- 
benwerten, wie z. B. Eisenbahnbank und Eisenbahn- 
Rentenbank, traten auf Verkaufsabsichten und Neu 
interessierungspläne bei diesen Instituten auffallend I 
vor. Im ganzen aber schien doch das Geschäft bis ZU 
Prämienerklärung wesentlich ruhiger zu sein, die Ku 
senkten sich im allgemeinen zunächst. Dazu trug bel, 
daß die unklare Lage am Markte der 

Farben-Aktien k 
als starke Belastung empfunden wurde. Das unmittelbaf 
vor der Prämienerklärung herausgegebene Akech « 
Communiqué enttäuschte in seiner lakonischen wi 
stark die Kulisse, die hochgespannte Erwartungen # S 
sichtlich der Abschlußzahlen gehegt hatte, und es ©, 
folgten unter Kursdruck Realisationen, die vorübergeb@ 
erhebliche Verstimmung auslösten. Auch der zu Ende ke, 
Berichtsperiode zur Veröffentlichung gelangende Jne 
bericht der Gesellschaft vermochte den Markt nicht € e" 
scheidend zu beleben. Indes besserte sich mit dem = es 
der Prämienerklärung die Tendenz des Gesamtmar 
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ganz erheblich, beeinflußt zum Teil offenbar davon, daß 
€ vorangegangenen Abgaben Deckungen beanspruchten 
ad in der Prämienerklärung selbst die börsenmäßige 
tuation sich als durchaus gesund herausstellte. Große 
ierikanische Käufe in deutschen Aktien, die hier vor- 
Agen, trugen zu Belebung und Befestigung bei. In der 


Prämienerklärung 
Wurden große Posten I. G.-Aktien, in denen von der Ge- 
sellschaft nahestehender Seite bedeutende Prämien- 
Seschäfte in der ersten Interventionsperiode vor mehreren 
Onaten vorgenommen worden waren, bezogen. Es 
mudelte sich hier um ca. 1 Million RM nominal. Die 
umfangreichen neuen deutschen Anleihen, mit deren Zu- 
Standekommen im Ausland, besonders in den Ver. Staaten, 
Man jetzt rechnet, trugen zur Befestigung der Haltung 
Zu so daß sich mit dem Tag der Prämienerklärung eine 
e und ziemlich allgemeine Aufwärtsbewegung ein- 
pelte, die allerdings auf den Farbenaktien-Markt zur 
e attäuschung der Börse nicht fühlbar übergriff. Dagegen 
in wickelte sich hier starkes Geschäft besonders wieder 
i p lektrowerten. Der Zellstoffmarkt war gleichfalls be- 
i t und befestigt infolge der ganz unerwarteten Divi- 
padenerhöhung bei der Aschaffenburger Zellstoffabrik. 
~le Tendenz zog aber auch Nahrung aus dem wiederum 
än der Frankfurter Börse stark zur Entfaltung kommenden 
eschäft in gewissen 
Te Auslandswerten. 
wel sche Werte waren fühlbar gesteigert in Erwartung 
u baldigen Endregulierung der Schuldenverhand- 
3 agen, serbische Werte schlossen sich Pariser Kurs- 
\elgerungen an, ein Teil der Mexikowerte kam neu in 
nahme. Vor allem aber gab es wieder ein Grog- 
Beschäft bei rasch steigenden Kursen in amerikanischen 
1. nstseidepapieren, die das Interesse weiter Kreise der 
wesisen Kulisse und Bankwelt auf sich zogen. Die 
Urse von American Bemberg und American Glanzstoff 
tden zunächst sehr scharf und blind nach oben 


= 


gerissen, wobei vermutet wurde, daß Großaufkäufe aus- 
ländischer Interessenten vorlägen; später erst erlahmie 
für sie etwas das Interesse bei Besorgnis von Über- 
steigungen. American Enka, deren effektive Gründung 
noch bevorsteht, zogen bei 60 Dollar Nominalwert pro 
Share rasch bis auf etwa 83 Dollar an. Der hiesige 
Markt hatte in diesen Papieren bedeutendes Geschäft 
und bisher beträchtliche Gewinne. Allerdings macht sich 
jetzt eine deutliche Skepsis bemerkbar, ob nach den 
sroßen Kurserhöhungen nicht die Gefahr eines Rück- 
schlags nahegerückt sein könnte Weite Kreise des 
Privatpublikums haben sich am Frankfurter Platz an 
dieser Spekulation beteiligt. i 


16. IV. 19. IV. 21. IV. 23. IV. 25. IV. 27. IV. 28, IVa 
135% 132% 131% 131 133 2 


Meblbank er ee 1 2 134% 133% 
Metaligesellschaft .. 180% 178 177 177 17742 178 178 
Scheideanstalt 192 189 187% 188 185 191 190 
Dt. Eff.- u. Wechselbank ... 123 12334 12334 124 124 124 124 
Deutsche Vereinsbank ....- 102% 10214 10412 105 106 101% 101 
Fisenbahn-Rentenbank .-.. 11% 15 15 Tiei 19% 1714 18% 
Frankfurter Bank een 11413 11213 113 113 113 112 113 
Frankfurter Hyp.-Bank .... 150 151 1511% 152 153 155 154 
Brauerei Henninger ««»+--- 180 180 180 180 180 184 182 
Adlerwerke Kleyer .- Oo 935% 92 92 92 9484 95 95% 
Bamag-Meguin --.- + 2313 24 24 24 25 25 6 
Cement Heidelberg --» 150 150 149 149 149 150 150% 
Dt. Verlag Stuttgart 262 263 263 262 262 282 
Dürrwerke ane 60 (ES 61 s 61 60 60, 60 
Ki Kaiserslauteru en 20 2: 241% 24,60 En 2414 244 
Ettlinger Spinnerei » +... +++ 5 2 mm = K 2 
FEDE. FADE EE 53% 52% 52 51 49⁄4 484 48% 
Frankfurter Hof ......-. >». 10 109% 1082 104 105 105% 105% 
Pokorny & Wittekind -....- 834% 82 84 8312 84 84 — 
Hanfwerke Füssen en 144% = 142 142 — 144 144% 
Hochtief ee 83% 80 3% 80 80 79% _80 
Ph. Holzmann e 168 16313 186 162% 103% 164% 171 
Holzverkohlungs-I urn 74 2% AM 71i 70% 70% 70% 
Toan e EE u 99 pai mu 98% 6 98i 
Reiniger. Gebb. & Schall - 200 88y⁄, 981, 98 100 105 105 
Lokomotiven Krauß & Co Se — — 58 geg eg 
Lechwerke = = == Ei 120 120 = 
Ludwigshafener Walzwerke . 130 128% 129% 130 12832 130 130 ` 
Mainkraftwerke neen 122 122 120344 121 120% 119% 121% 
Ming Een Sg 139 137 137 137 138 138% 
Moenus -.... 73 — 69 68% 70 68 _ 
Peters Union 10514 102 102 102 102% 102 
Schuhfabrik H ash 191 v4 17% 18 18 
Veithwerke ...- — 44 434 48 431 44 
Ver. Chem. Ind. Fim. 102% 881% 100 98 — 93 971% 
Voigt & Haeffner 179 — 177 177 180% 183 
SL 88 85 85, 86 35 
138% 139 140 137 141% 147 146% 
NN) EE are ee 1 111 111 111 110% 110% 111 
Süddeutsche Zuckerfabrik .. 148 14415 141% 140,90 141% 143% 144 
Frankf, Allg. Vers.-A.-G. -:- 108% 197% 197% 197% 199 19914 10844 


Bilanzen 


Rudolph Karstadt A.-G. 


Die Expansion und ihre Finanzierung 


di In der Geschichte der deutschen Warenhäuser spielen 
‘e Jahre nach der Stabilisierung eine ähnliche Rolle wie 
tall Aufbauperiode um die Jahrhundertwende: es ist eben- 
5 eine Zeit stärkster Expansion, die den folgenden 
zaren, mag sie ablaufen wie sie will, ihren Stempel auf- 
ken wird. Die Grundgedanken des Warenhauses sind 
Prag unverändert wirksam: Konzentration der Kauf- 
des a den Konsumenten gegenüber; Konzentration 
A inkaufs den Fabrikanten gegenüber, möglichst unter 
hat Schaltung von Zwischenhandelsgewinnen. Quantitativo 
d Sich jedoch der Umfang der einzelnen Konzerne sehr 
un ößert, das Massenprinzip ist stärker in den Vorder- 
nd getreten. Beim Verkauf sucht man durch Auswahl 
breiineter Standorte und geeigneter Massenprodukte die 
Mn Massen der Bevölkerung zu Käufern zu erziehen. 
über sucht weiterhin durch Ausbreitung des Geschäfts 
in Ba? Deutschland (der Wronker-Konzern hat sogar 
städ "e Fuß gefaßt) und auf Groß-, Mittel- und Klein- 
Bege den Risikoausgleich zu verstärken, der nicht nur 
= lokale Schwankungen der Kaufkraft, sondern auch 
A Geschmacks- und Modeänderungen schützen soll. 
eren A anderen Seite sucht man die Einkaufsmacht zu 
k ärken, aber nicht nur, um den Gewinn des Fabri- 
zu éi zu schmälern, sondern um ihn zur Massenfabrikation 
Karsta lassen. „Die Erkenntnis,“ heißt es im neuen 
Dis adt-Bericht, „daß im Einzelhandel insbesondere die 
2 Warenhäuser ein wichtiger Faktor für rationelle 
tion sowie für Preisregulierung wichliger Konsum- 
sind, scheint sich erfreulicherweise bahnzu- 


drü 


brechen ... Als wichtigen Faktor in diesem Sinne be- 
trachten wir den Ausbau der ‚EPA‘-Einheitspreis AC... 
Das Epa-System, das eine Rationalisierung der Verkaufs- 
methoden, die möglichste Vereinfachung des Sortiments 
als oberste Grundsätze betrachtet, wird — allgemein wirt- 
schaftlich gesehen — die Grundlage für eine Massen- 
fabrikation bilden, die für den deutschen Export nach 
unserer Überzeugung von großer Bedeutung sein wird; von 
größerer Bedeutung, als man selbst bei weitgespannten 
Erwartungen heute annimmt.“ 

Das beste Beispiel für die geschilderten Bestrebungen 
ist die Rudolph Karstadt A.-G., denn sie hat mit großer 
Aktivität die übrigen Warenhauskonzerne dem Umfang 
nach überholt, und da sie eine Aktiengesellschaft ist, wird 
ihre Expansion auch am deutlichsten sichtbar. Ob diese 
stürmische Ausdehnung zu einem dauernden Erfolg wird, 
muß natürlich abgewartet werden; es wird vielleicht 
weniger von der finanziellen Führung abhängen, als von 
der organisatorischen Durchdringung des großen Konzerns. 
Großen Wirtschaftsgebilden droht stets die Gefahr der 
Umübersichtlichkeit und Bürokratisierung, wodurch alle 
Ersparnisse bei der Produktion verlorengehen können. Es 
muß jedoch hinzugefügt werden, daß diese Gefahr im 
Einzelhandel noch immer am geringsten ist. 

Der Geschäftsbericht der Karstadt A.-G. ist in der 
Hauptsache ein Katalog der Neuerwerbungen. Im Vorder- 
grund stehen Grundstückskäufe in zahlreichen deutscher 
Groß- und Kleinstädten, die wir nicht einzeln aufzählen 
wollen. Sie sollen zum Bau von Einkaufshäusern, Waren- 
häusern und zur Einrichtung von Einheitspreisläden dienen. 
Die Karstadt A.-G. vermietet diese Läden ihrerseits an die 
Epa. Den Grundsatz, der sie bei der Einrichtung des 
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Einheitspreisgeschäfts leitet, stellt die Verwaltung wie 
folgt dar: „Einem solchen Unternehmen kann man nur 
mit bestem Werkzeug gerecht werden. Wir schaffen des- 
wegen auch für diese Einrichtung allererste Verkaufs- 
lokalitäten, nach Möglichkeit im eigenen Besitz.“ 

Ein wichtiges Problem, mit dem wir uns vor längerer 
Zeit grundlätzlich auseinandersetzten (Jahrg. II, 1926, 
Nr. 47, S. 1548) bilden in einem Warenhauskonzern die 
Fabrikationsbetriebe, die dem Einzelhandelsgeschäft unter 
bestimmten Voraussetzungen gefährlich werden können. 
Die Karstadt A.-G. hat im letzten Jahr ihre Berliner 
Wäschefabrik verlegt und wesentlich erweitert, und den 
Ausbau der Kasseler Blaudruckerei-Fabrik und Leinen- 
färberei beendet. Sie hat weiterhin die Konservenfabrik 
„Dreiring“-Werke in Braunschweig gekauft, ferner den 
Schlachthof und die Fleischkonservenfabrik Otto Struck 
in Braunschweig gemietet, dabei gleichzeitig die zuge- 
hörige Gemüsekonservenfabrik übernommen. „Beide 
Fabriken“, sagt der Geschäftsbericht, „werden immer nur 
einen Teil unseres Bedarfs befriedigen, so daß wir auch 
dauernd als Großabnehmer im Markt bleiben werden. 
Bei schärfster Prüfung, die wir namentlich unseren Fabri- 
kationsbetrieben gegenüber pflegen, sind wir zu idem 
Resultat gekommen, daß wir in dieser Beziehung auf 
bestem Wege sind, den fortzusetzen — wenn auch vor- 
sichtig — wir für durchaus richtig halten.“ Die Fabri- 
kationsbetriebe sollen befriedigend gearbeitet haben; auch 
das Exportgeschäft hat sich gut entwickelt. 

Die größte Aufgabe des letzten Geschäftsjahrs erblickte 
die Verwaltung darin, die von der Firma M. J. Emden 
Söhne übernommenen Geschäfte zu reorganisieren und in 
den Karstadt-Konzern einzuschalten. Der Umsatz in den 
Emdenschen Häusern, der bei der Übernahme zumeist 
stagnierte, soll sich seitdem in gleichmäßigem und be- 
friedigendem Aufstieg befinden. Eine Reihe iüberflüssiger 
und bedeutungsloser Einkaufshäuser und Geschäfte wurde 
in diesem Zusammenhang aufgelöst oder abgestoßen. In 
der Bilanz wird dies nur in Gestalt des Kontos Hypo- 
thekenforderungen sichtbar. Zahlenmäßig ist der Wert 
der Abgänge nicht kenntlich gemacht. Insgesamt erfuhren 
die Anlagewerte nach Abschreibungen in Höhe von 
2,383 D V. 1,689) Mill. RM einen Zuwachs von mehr als 
20 Mill. RM. Weitere 5,203 Mill. RM siud als Voraus- 
zahlung fir Neubauten und Einrichtungen aktiviert. Tn 
dem Anwachsen von Beteiligungen und Warenvorräten 
kommt die Ausdehnung des Geschäftsumfaugs ebenfalls 
zum Ausdruck. 

Diesen Zugängen auf der Aktivseite entspricht natür- 
lich eine Vermehrung der Verpflichtungen. Von der 
Dollaranleihe sind zwar rund eine Million RM zurück- 
gezahlt worden, von der Restverpfliehtung aus der Emden- 
Fusion sogar fast 3 Mill. RM, dafür erscheiut ein Konto 
Restzahlungen für gekaufte Grundstücke mit beinahe 
6 Mill. RM neu in der Bilanz und die Passiv-Hypotheken 
haben sich um fast den doppelten Betrag erhöht. Ob in 
den sonstigen Kreditoren (plus 53 Mill. RM) Gegenposten 
für den Erwerb von Warenlägern und dergleichen ent- 
halten sind, ist ungewiß. Jedenfalls ist aber ein guter 
Teil der Bankschuld, die sich fast vervierfacht hat, auf 
die Expansionsmaßnalunen der Karstadt A.-G. zurück- 
zuführen. Im Hinblick auf dieses Konto kann man von 
einer Verschlechterung des Status sprechen. 

Der Bankschuld steht nun allerdings ein hohes Bank- 
gulhaben gegenüber, hoch nicht nur gemessen an dem 
entsprechenden Debetposten, sondern vor allem im Ver- 
gleich zum Umsatz. Man muß jedoch berücksichtigen, 
daß der Gesellschaft weitere große Aufwendungen bevor- 
stehen. Mit den Grundstückskäufen ist es noch nicht 
getan. Ihnen muß der Um- oder Neubau der Verkaufs- 
stätten folgen. In Berlin z. B.. wo umfangreiche Terrains 
erworben wurden, ist bisher erst das große Warenhaus 
am Hermannplatz im Bau, und von den Epa-Läden ist 
erst einer eröffnet worden. Bis zu einem gewissen Grade 
kann die Gesellschaft ihre Neubauten aus eigenen Mitteln 
finanzieren, früher oder später kommt jedoch der Zeit- 


punkt, wo die Aufnahme langfristiger Schulden oder 
neuen Eigenkapitals notwendig oder vorteilhaft wird. Pé 
besteht daher bei der Verwaltung die Absicht, eme 
Anleihe, wahrscheinlich im Ausland, aufzunehmen. Die 
günstige Kursentwicklung auf dem Markt der Karstadt- 
Aktien veranlaßte sie jedoch, ihren Entschluĝ aufzu- 
schieben und zunächst das Aktienkapital von 51 au 
70 Mill. RM zu erhöhen. Von den neuen Aktien werden 
aber nur 83 Mill. RM den Aktionären zum Bezug all 
geboten werden, und zwar im Verhältnis von 6:1 und 
zum Kurse von 150 %, ein Bezugsrecht, das die Börse, vE 
wir kürzlich mitteilten (S. 675), enttäuschte. 10% Mill. Kf 
hält das Bankenkonsortium zur Verfügung der Ver 
waltung. Die Vorratsaktien sollen jedoch, wie versichert 
wird, nicht dem Vermaltungsschutz dienen (etwa um ähn- 
lichen Vorgängen wie bei der Leonhard Tietz. A.-G- vos 
zubeugen), sondern sie sollen unmittelbar der Expansion 
dienen. Bei Grundstücks- und Geschäftskäufen wel 

häufig die Bezahlung des Kaufpreises in Karstadt-Aktiel 
gewünscht; die Gesellschaft wolle daher Vorratsaktie® 
halten, um nicht die eigenen Aktien auf dem Markt kaufen 
zu müssen. Ob an die Einführung der Karstadt-Aktie" 
zu einem späteren Zeitpunkt an der New Yorker Börse 


p 


gedacht wird — da in Amerika nur Zertifikate emile 
werden, hätten die ihnen zugrunde liegenden Aktien 
zugleich den Charakter von Schutzaktien — ist unbekan® 
Daß sie bei ihrer Expausionspolitik auf den Kapit : 
markt angewiesen ist, muß die Karstadt-A.-G. natürn® 
bei ihrer Dividendenpolitik berücksichtigen. Sie unte 
scheidet sich hierin von einem alten Familienunternelmen 
wie der Leonhard Tietz A.-G.. die, gestützt durch Le 
Bankbeziehungen, in höherem Maße den Weg der Selb} 
finanzierung bevorzugt, natürlich auf Kosten der freie, 
Aktionäre. Die Tietz A.-G. verteilte im Vorjahr ® R 
Dividende, sie wird in diesem Jahr wahrscheinlich de! 
Satz erhöhen, aber die Karstadt A.-G. schüttete schon or 
das Jahr 1926 10% Dividende aus und beantragt, fl 
das abgelaufene Jahr 12%. Die Auszahlung diese” 
Dividende erfordert 6,120 Mill. RM, die satzungsmältige TaN 
tieme an den siebzehnköpfigen Aufsichtsrat 0,230 Mill. } z 
gegen 0,103 Mill. RM i. V. 1,008 Mill, RM werden de" 
Pensionsfonds überwiesen, der damit zum erstenmal se” 
der Goldmark-Eröffnungsbilanz eine Verstärkung er ä 
gewiß ein Zeichen guten Geschäftsgangs. 2,5 Mill. F 
werden für Körperschaftssteuern (i. V. 1,2 Mill. K 
und laufende Grunderwerbssteuern zurückgestellt u 
0,482 Mil. RM werden auf neue Rechnung vorgetrag@\ 
Insgesamt betrug der Reingemwinn 10,525 Mill. RM Ge? 
4,861 Mill. RM i. V., er hat sich also mehr als verdoppelt 
Dieser Reingewinn ergibt sich als Saldo der nachstehend 
Gewinn- und Verlustrechnung. Unkosten erforde 
54,152 Mill. RM gegen 44,635 Mill, RM i. V. Sie ba j 
sich im Verhältnis zum Umsatz, auf den wir noch E 
sprechen kommen, gesenkt. Für Zinsen und Ba e 
provisionen wurden 2,717 Mill. RM aufgewendet SE, 
1,290 Mill. RM i. V. und 4,163 Mill. RM im Jahre LI" 
Steuern werden mit 6,155 (5,712) Mill. RM angesetzt. _ en 
Abschreibungen (2,385 gegen 1,689 Mill. RM) schei 


n 
relativ niedrig zu sein. Den angeführten Ausgabeposte" 


nz 
| Bilanz (BIS, 


pia Kee (in Mil. RM) per 12 
in Mill, Er er in Mil, RA RR 
re 311.08! 311.28 LE 
Aktiva | Passiva 51,009 
Grundstücke een | 11,.173| 28,305 | Aktien-Kapital un 51,009 14,46“ 
Gebäude. ...: RUE | 27,132] 28,880 | Reserve-Fonds er 14,402 
Inventar und Maschinen) 7,552] 9,121 | Hypothekar. gesicherte got 
Vorauszahlungen f. Neu- Dollar-Obligatlons- oui 10. 11 
bauten und Einrich- Anleihe een 11-022 0.03% 
tungen -- E 5.203 | Mark-Obligationen 1 Bech Ste 
Waren e SÉ 56,229| 69,992 | Hypotheken ........r.| S 9.000 1,9 
Kasse een ..| 0,825] 0,628 | Pensionsfonda 7 Zi o 
Postscheckzufhaben-..-| 0,072! 0.078 | Guthaben der Geschäfts- 1.933 SS 
Bankguthaben -- +... 732) 16.709 führer u. Angestellten 580 30.0 
Wechselbestände ..| 0,483] 2,402 | Bankschulden .....- ++: HEI 0,356 
Wertpapiere ..---.-... SE? 2,280 | Akzepta eener 11983 8 36 
Beteiligungen +--+... ‘094| 1.899 | Waren-Kreditoren ...., Lopo 6,0 
Hypotheken - Forderun- Sonstige Kreditoren - +* ' 460 
BEN ennarereunnen ne -— 1,233 | Reatverpflichtung #03 6,027 Be 
Waren-Debitoren »..+»» 317 11,141 Emden-Fusion s»... H 950 
Sonstige Debitoren ....|217.801| 6,573 | Restzehlungen für gej _ 5 
kaufte Grundstücke - 6 
Übergangsposten fiir alte 0,204 1, 
und neue Rechnung »| 4’g61 104. 


Relngewinn e: Be 


— 


5. Mai 1928 MAGAZIN DER WIRTSCHAFT 717 


sieht außer einem kleinen Vortrag ein Brutiogewinn von von 175 Mill. RM eine Umschlagszahl von 3,75 erreichte. 
75,360 Mill. RM gegenüber, der den des Vorjahrs um Die Verwaltung betrachtet das Ergebnis als befriedigend, 
19 Mill, RM übersteigt. „wenn man berücksichtigt, daß die Preissteigerung fast 

Dieser Bruttogewinn ist das Ergebnis eines Umsatzes aller Artikel zu einer Erhöhung der Läger zwingt, die 
von 251,5 Mill. RM in den Detailgeschäften und von nur schwer zu kompensieren ist“. Allerdings muß man 
55 Mill. RM in den Fabrikations- und Engrosbetrieben. bei der Umschlagszahl für 1927 berücksichtigen, daß die 
ter Epa-Umsatz ist dabei nicht berücksichtigt. die Ver- Warenvorräte vorsichtig bewertet sind, und daß sie den 
Waitung schätzt ihn für den gegenwärtigen Zeitpunkt auf Stand nach den Inventurausverkäufen widerspiegeln. 
> Mill. RM und hofft Ende des Jahres 5 Mill. RM zu Andererseits enthalten die Läger größere Posten für neu- 
erreichen). Im Vergleich zum Warenlager ergibt sich eine errichtete Geschäfte, die noch keinen Umsatz zu ver- 
msatzgeschwindigkeit von 3,5; sie ist etwas niedriger zeichnen hatten. — Im neuen Geschäftsjahr ist eine 
as im Vorjahr, das bei einem Umsatz im Detailgeschäft bescheidene weitere Steigerung des Umsatzes eingetreten. 
—— 


Statiftif 


Bermin-Motierungen und Liguidationsturfe der Berliner Börfe 


23. April 24. Apri 25. April 26. April 27. April 28. April 30. April 
K à $ ` Liquldationskuras 
d 28 $y | d 2 3 d per lot ES medio 

n Kurs Kurs Kurs Kurs Kurs Kurs Kurs Zu Dal 

Cé, siy 195% 104 [200 109% |202 200% 214% 218 205 202 

KA ott au 97% ES A ue SR 07% EE 

Nambarger Hochbahn osses eros srre Se 80% 86% ES 82% 81l 87 87 

F 137% 136% |1373% 187 |137% 137 140 130% 136 138 

Deutsche Greäit-Anstalt . .... [130% 158% 113084 180 |130% 130% 142 ui" 139 143 

iner Handels-Gesellachaft.... 2 250% 254% 267% 284% 258 264 

und Privatbank... 175, 174 181 1794 175 186 

atädter und Nationalbank 3 ZUM DA Sa 4 ar 25 

Dieomne Bank ...... 1514 150% 155 154% 151 152 

„o-Gesellsohaft 154% 154 161 100 155 156 

218 212 218 

154% 154 100 159% 156 156 

220% 220% 225%, 224 220 223 

2281 227 24054 230 230 220 

153% 152% 157% 156% 154 155 

Reiter Motoren... nn IG 100% |105% 104 13 112 108 95 
onale Automobil-Gesellschaft ..... 99 


ke, Farben! 


‚eferungs-Gesellschaf 
Gen, € & ‚uilleaume ENE 
Amby Etr. Unternehmungen 


heet, Elektr. Werke . 1664 185% 158 160 
SE AA . 210% 213 203 192 
Sheet ZE: , 200 19 195 189 

mens A AE 314% 212% |317 314% 307 297 
a A ai iso |isa ass |1851 184v. |188 a Ion 187 |192 188 |104 192 186 180 
ae geren 314 310 [312% 308 297 279 
Ss Rall ` 205% 204 |207% 206% 201 191 
Berliner : 133% 182% [133% 132% |1344 134 134 133 
Schwarzkopff a d Zluaa" 132 132 137 


Jeton & 


13314 132 


Oppel ee 132% 131% 


54 53 52 51% 53 50 
261 259 285 263 254 205 


Monian eee 
Btahlwerke 7777 


Bes Ee EE 


Caoutchouc . 


132% 132 
302% 2974 |313% 300% 

44 444 44% 
39214 385 409 309 
359 355 386 363% 
240 2371 |2491 244% 
186474 163% |170% 186% 
29021% 289 298 296 
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Berliner Börfenkurfe vom 23. April bis 30. April 1928 


(Einheitskurse der fortlaufend notierten Papiere und Kassakurse der auf Zeit gehandelten Wertpapiere) 


Div. 
% 


Heimische Anleihen 


52,00 
17,12 


52,00 
17,40 


52,00 
17,30 


fr. 7. 


52,00 


d -Ablösungsschuld 
Arleihe-Ablösunzsschul ER 


dto. obne Auslosunf 
4%% Hamb.St.-Anl.19B 


I 


Ausländische Anleihen 


52,00 
17,30 


(23.4. | 24.4 E A EI A |27. 4 ESA 30.4. 


59 ex. Anl, 1899sbg.; 5 42,37] 42.75] 43,87] 44,50; 44,37| 43,75] 48,25 
Zä Ki à Ant 1604 abz. 29,00] 29,80; 30,00| 31.00) — 30,50} 30,25 
ae Bam BE-s tel as | — | — | — | 3950| — | 20.00) — 
4% %,dto.m.n.Bg. d. C.C. 33,75] 35,25} 36,00) 35.30] 36,00 36.00} 96,00 
4%% dto. am Eb.-Anl| 46 Së 2,75) — 2,85 2/85], 2,80) = 
4% dto. Goldrente .,., 4 35,50| — be? = = ae Ee 
4% dto. m.n. Bg. d. C.C. 30.25| 31,00| 21.001 50,75] 31,005 31,00f 31,25 
4% dto. Kron.-Rente. 4 1.90) — — 950 — 1,95} 2,00 
1% dto. kv. Rente J.J.| 4 1,85| 1.87} 1.90) 1,95] 1,985] 1,95] 2,00 
4% dto. dto. M-N .... 4 = = = = ET e 2,00 
4/,% Österr. Silb,-Rentel 4x SR 4.12) 4,25 SE = Les 3,90 
“ir D dto. Fapier-Kentel Ou a = = a == Ce g 
4% Türk. Aam Ani 03 d 980 10,25) 10,255 — 99.00} 9,90] 10,00 
4% dto. Bagd.Eb.-Anl.1 4 12,60] 12.80) 13,10) 13,75] 13,87| 14,10] 13,75 
4% dto. dito. Anl, 2| 4 12,62] 12.75] 12,90) 13,12] 13,50 13,62| 13.50 
4% dto. unit. Anl. 03 08 4 19.871 17,60) — 18,62] 18,75] 18,62) — 
4% dto. Anl. v. 05 ... 4 12,75] 12.80] — 13,50) 13,90] 13,60 13,25 
4% dto. Anl. v. 08 . 4 12,40| 12,62| 12 90) 13,62] 13,75] 13,75] — 
4% dto. Zolloblig. + A 12.62} 12,87] 13,10) 13,371 13.50| 13,12} 13,12 
Türk. 400 fr. Lose fr. Z. | 27.001 27,25) 27,00] 27,871 27.00] 27,10) 27,00 
4%% Ung. St.-Renie in) 4% Ge — ee Al ea = ES 
414% dio. m.n.Ba.d.C.C. 21.87| 21,80| 22.101 — 22.300 — 2 
deg dio. 214] 4% | 2775) — = 22,37| 28,255 — 23,25 
44% dto. m.n.Bg.d.0.C. 22,30) 22,62] 22.75) — 22,980] 22.90] 23,20 
4% Upg. Golärente m. 22,90 ? 
EES CC, gees 4 24,90] 25.20] 25,30 s 25,40| 25.60| 26.25 
4% dto. Btaatsr. 10 _.. 4 SÉ — = 25,50] — — 
dto. m. n. Bg. d. C.C = 21,80| 21,90] 26,12] — 22,201 22,12 
4% dto. Kronenrente,.. 4 = 2,00) 1,95} 21,90) — 2.00] 2,90 
4% Lissab, St.-Ani. I, II 4 a 13.10; 13.25 2,00| 13,30] 13,82] 13,75 
415% Mex.Bew.-Anl. ...| 44 == — Se JC sell OE — 
4%% dto. abgest. .... 86,00! 36,62] 36,75| 37,50] 37.75! 37,75] 37.00 
5% Tehusnt, Eb.Anl.abe 5 20:90] — 21.50 lee 22.005 — 
44% dt. abeest. ..... 38:251 = 18,50) 18,75| 18.75) —_ 19,00 
5% Boan. Eb.-An!. 1914 5 47,75] 47,37} 47,75| 49.00! 49.37} 49.50| 49,37 
5% nto, Invest. Anl. ,. b 45,50] 45.00) 45,75| 48,00] 48,00] 48.87) 49.60 
414% Anat. Eisb. Serie i| 414 | 18.25] 18,25| 1870 18,87| 21.00| 20,50) 20.20 
42% to. n 2| dë 17,76] 17,75| 17,50| 18.00| 19,87| 19,75) 19,37 
g% Macedon. Gold. „..| ir. Z. — ERIC LO 18:50 = 18,37| 18.50 
Bahnen-Werte 
A.-G. f. Verkehrswesen . 1 V į 194,00] 200.00] 201,50] 204,00] 210,00! 214,06] 212,50 
Deutsche Reichsh.-Vorz. d 97,25] 97,371 97.27) 97,25] 97,25} 97,25] 97,50 
F)ektr. Hochbahn .,... 5V] 86.25] — 86,25 86,25] 86.37| 86.50 
Bambg. Hochbahn .... 6 86.75] 87,50] RS, 87,25] 81,00) 80,00 
Schantung 1—60 000 ..| — 8,7 8,87 9,00 9,90 8,801 8,90] 28,90 
Osterr.-Ung. Staatsb. ..| 2.25 Sf 16,37| 16.25| 16,50) 16,50| 16,50] 16,00) 16.00 
Baltimore-Ohio ........ = == — 1116,75; 119,00; 119,00) — — 
Canada Ablief.-Scheine.| — 91,62] 96,25} 98.50] 983,00) 08,50] 26.12) 06,00 
Bank-Werte 
Alle. Dt. Credit.-Anst. „| 10 |138,00] 136,50] 138,50} 136,00| 130,25] 137,00 
Bank elektr. Werte ... 10 1163,50] 165.09} 166.00] 168,00| 168,75[| 171,00 
Bank für Brau-Industrie|l 11 190,00] 191,12] 393,001 181,12] 191,00) 189,75 
Barmer Bankverein ... 10 138,12| 138,50; 153.75} 139,00! 139,50} 141,09 
Bayer. Hyp.-Bank . 10 158,00| 158,00! 157,00] 157,50} 156,25! 157,00 
Bayer. Vereinahank © 10 184,00] 154,09! 154,00] 154,90; 153,00j 155,00 
Berliner Hamdeia- Go, . 12 1253,00; 253,50| 254,00; 257,00: 262,25) 265,25] 2 
Commerz-u.Privat-Bank| 11 170,75} 173,09] 171,00! 174,00| 177,00} 178,50} 17 
Darmst. u. Nationalbauk} 12 }238,00| 241,09 x 249,50; 250,50 
Deutsche Bank ..... ac) 159,00! 159,00 161,00| 163,00 
Disconto Comm.-Ant. + 10 150,00] 159,25 7| 151,75 154,00 
Dresdner Bank ..... .. 10 153,00] 153,62 155.50] 158,00 
Mitteldt, Creditbank .. 9 |208,50: 210,00 H 211,00: 214,00 
Österr. Bredie siid EST 37,50| 37,75) 37,25) 837,25] 37,37 
Reichsbank ...... on 12 [217,25] 220,09 226.00] 231,75) 236,12] 235,12 
Wiener Bankverein...ı]1,8SV| 16,87| 16,75| 16,75] 18,75] 18,75|.17,00 
Schiffahrts-Werte 
Hamb.-Amerik.-Packetf, 8 1152,50] 154,50! 155,00} 155,50] 157,871 158,50] 158,75 
dto.-Südam. Dampfsch.. 8 — 219,00! 220,00] 219,50] 221,75] 222,00) 222.50 
Hansa Daimpfachifi, „... 10 222,50) 227,50! 229,50] 228,75} 233,75] 237,00] 258,00 
Norddt. dee 8 1151,75) 153,09) 153,09] 153,50] 155.00] 157,00] 157,00 
Ver. Elbeschiffährt .... Svi 72.001 72,00: 72.001 72.001 74,001 74,001 73,75 
Automobil-Werte 


Daimler .... 
Nat. Autom.-Ges. 


Adlerwerke = 5 


d. P. Bemberg ........] 14 545.00) 544,00] 544,75] 554,00] 575,00 
Ryk-Guldenwerke ..... & Vj 89,50, 88,00| 88,00] 88,00! 90,06 
Chem. Fabr. v. Heyden. 5 Vj124,00| 123,25 123,12] 123,50] 123,50 
Fahlberg List ...... .. 39 5136,25) 137,504 136,75! 130,00] 131,00 
1. G. Farbenindustrie .. 12 V| 266,25| 270,00] 268,50] 286,00] 268,50 
Th. Goldschmidt ...... 6 V| 106.00! 107,25] 105,25 109,87) 106,00 
Oberschl. Kokswerke ,. 0 101,50) 103,82] 102,62] 104,12] 105,00 
Rhenania Chem. Fabr. . 68,00) 68,00) 87,00) — E 
Rhein, Wett. Bprenvatoft 4 — 1102,00} 101,50] 101,00] 102,75 
a BUT er 0 42,00! 43,50| 43,12] 42.50| 41,12 
Rütgerswerke - DÉI 6 V| 102,50] 103,50] 103,75| 102,25] 103,00 
Echeidemandel . DÉI 0 30,50f 31,75} 32,00] 32,00) 32,00 
Aer, Glanzsiolf .. DÉI 18 [749,69] 742,00i 750,00] 753,00] 764,50. 
Elektrizitäts-Werte 
Accum. Fabrik .„....... 8 |185,00[ 168.50] 166,50] 167,00] 167,00 
Allg. Elektr.-Ges. 8 |161,00]| 164,00| 164,50] 164,87] 167,50 
Lergmann Elektr. ..... 8 |181,50i 186,25| 188,50] 185.00] 190,00 
Sconmp.Hisp.Aın.deEiectr.]| 14 _ 603,501 610,00! 614,50] 622,25} 620,00 
oa Kabelwerke ...... QaV!| 75,25] 73,00] 71.00] 69,00) 70,00 
u Lict.-Ges, ...... 10 186,75] 170,25| 171,75] 170.50} 172,00 
Licht und Kraft. 10 219,50] 223,00] 225,751 227,00] 228,00 
a , Schlesien ..anı. 8 |136,501 137,75] 139,00] 138,00[| 136,37 


I 93,001 93,751 94.00! 04,251 04,25) 


94,75! 


575,00 

89,00 
125,00 
129,12 
272.00 


130,00 


95,00 
0 | 90.25] 104,00 104.75! 105.00] 107.00 108.75 111.75 
6 | 95,00] 26.501 98,00! 99.251 98,50! 99,75i 101,50 


Chemische Werte 


577,00 

20,75 
125,12 
127,12 


erder IF RE TARE FE EN PIE SE 7 


Div. 


% 


Felten & Gnilleaume ... H 


|23 4. |24. 4, |25. DÉI 4.|77.4. |28.4. | 30. 4 


122,50| 124.50| 127,25 130,50| 132,50 134,87 137.00 


Ges. f. el. Untern. ``") 10 V|275.25! 282.00] 288.00| 281,00] 290,00! 285.00, 29929 
Hackethal Draht‘......| "8 | 84.75] 84.75] 80.25] 80,62, 93,00] 93,00] Eu 
Bamburger lilektr. ....| 10 |157.25|159.37| 160.09] 161,25] 161,00] 163.00; 17:05 
Lahmeyer & Co. ......] 10 |170.00| 178,50 180,62] 181.00] 182,00] 183,501 18150 
C Lorenz ........- G | 1121,00} 145.00] 138,00 140.00| 141,25] 140,00, 0 
Mix & Genest.........| 2V | 155,00] 156,00| 160,00) 166,50] 199.75] 185,62] 1030 
Oesterr. Siemens. 6 | 15.06) 15.00) 14,75| 14,75) 14,75| 15.00| 4'67 
H. Pöge Elektr... & ]110,00| 111,50| 115,00) 115,06) 118,00! 118,00 18 ran 
Rhein. Elektr.: ........| 9 |155.50| 157,50] 161,00) 159,50] 159,50] 163.50| 197.5, 
Rhein.-Westf.-Elekir. ..| 9 |177,56| 177.00) 177,00] 177,00| 180,00) 185,00] 13590 
Sacheenwerk „see: 2. 0.2. 7 Vj 124,00! 125,00] 126,00; 127.50] 133,50] 135.00 18190 
Bees Elektr. u. Gas..| 10 V| 187.00) 199.00] 200.00] 201.75] 203.75| 212,00] 21005 
Schuckert & Co. ......| 0 [187.00 193.00| 194,00) 195,00] 198.12 200,00) 195.9 
Siemens & Halske .....| 12 |291,50| 298,621 303.00) 305,00] 311.501 313,50] #7 ag 
Tel. J. Berliner .... d 0 | 57,75 5300| 68,00| 76.25) 82.00) 82,87) Let 
Vogel Draht... ......| 6 | 84,501 86,501 93,00] 95,501101,00| 101,751 2 
Kali-Werte 
Kaliwerk Aschersleben „| 10 V] 178.25[ 183,25] 184.00] 184,37! 186,00] 190,00 
Solrdetfurth Kali. 15 NI 284,00} 289.75| 291.50) 206,00! 303.75] 312.50 
Westeregeln Kali 10 V| 190,50] 195,50 2 GE 203.00] 203,50 
I 


Lokomotiv- und Waggon-Fabrik-Aktien 


uf 
Berl. Masch. Schwarzk.. 6 3128,85] 132.25. 132,00 133,50) 132.50] 133,00! 13% 
Busch Wagg0on......., 0 70,12] 72.00: 70,25 €9,00! 69,00) 68.75 z 
Krauss & Co. Lokom. . H 53,62} 55.751 80,00 61,00) — 66,00 Än 
Orenstein & Koppel... 4 [129,00 EECH 129,25| 120,50] 130,00| 33°" 

l 


Maschinen- und Metallw.-Fabrik-Aktien 


Se : 106,00 
Aucab..Nürnb. Masch. . o 1107,25] 107,75] 107,00 106,001 105,00 108.00: 1065p 
Aerin Rare. Ind. 3509 O | 71,25] 73,75) 76,50 74,00 72,25) 69.00; 70,0 
Deutsche Maschinen ... GV] 3800] 49,87) 62.00 53,00! 53.00, 52.00 
inrtmann Masch. ....- ` em 22.87] 22,50 22,37| 22,00: 21 

Hirsch Kupfer een 23.00] 122,50 130,00| 131,75; 


6.12 


Gebr. Körting . EA 


Ludw, Loewe ‚. 


76,12 
255,50] 25 


Motoren Deuts . 58,00) 58,00 
Hugo Schneider .. SÉ 120,04 126,00) 12 
Schubert & Salzer ..... 331,00 338,00] $ 
Volgt E Haefiner ... 8,501 178,50 
D Wo, 0 | 52,75| 53.50) 04.25] 
Montan-Werte 
Tien assec» Š 79,62} 90,50 94,50] 98,00 
Bo GG 8 | 134.50 140,00) 138,00] 137.50! 
Gelsenkirchen Bzw. ....| 4D.r.' 136,37) 137,50) j 138,25] 137,50) 
Harpener Bergbau .... 6 160,00] 174,00) 51 172,25] 171.00 
Hoesch Eisen ..».er0r. 8 144,25 1143,00] 143,00 
Hoheniobe-Worke . 27. 96,00 93,005 92,25 
Jise Bergbau ...... = & 259,00 278,00] 239,75]? 
Klöckner- Werke 2 7 122,50 120,00] 121,87 
Köln-Nevessen . sa 3 144,62 142,25] 143,62 
Laurahtie .... DÉI 0 R4,25 84,75 
Leopolügrube ses ee o 91.90] 94,00 01,00 
Mannesınann Röhren „. 8 Vj 150,25| 153,75 152,50) 
Mansfeld „....... s.s.. 7 121,75) 127,25 3] 127,00 
NMaxhüite... . 10 200,50; 202,00 9| 294,00 
Oberbedarf ..... = 5 1111,00; 112,50 112,00 
Phönix Bergbau. . «f 61/9] 100,75} 101,12 09,75 
Dien, Braunkovhlen .., 10 1285,50] 290,00 239,00 
Rheinstahl eneen ZDiepr,l 159,75 157,87 
Riebeck Monfau . 7,2 V] 152, 153,75 150,75 
Schles. Berghiu s.. 8 V|125,00| 130,00 129,50 
dto. Staminprior ...; 12 -- ES =- 
Schles. Bergw. Beutheu.| 312 |180,75| 183,62 171,00 
Siegen-Solingen Gub .. 0 V| 42.25] 43,25 43,00 
Stolberger Zink e 6 179,00} 177,00: 178,75 j 
Aer, Btahlwerke s.s.. 6 96,25| 97,50 95,50| 98,50 
e 
Sonstige Werte o 
207,0 
ttenbg. Zellstoff? . | 12Vj — 1198,00] 193,00] 192,50) 205,50 206,87] 20013 
Arëeiierié "CH Tee 86,00] 86:00 00.00] 80.751 90.50) 90.50) 0075 
Berger Tiefbau . 20 }388.00! 393,75! 392,50 394,00 396,00 410.09; 45750 
Calmon Asbest en vu 44.25| 44,25! 44,12| 43,251 43,62] 44.00 1.10.00 
Charlottenburg. Wasser.| 7 131,751 136,12 5 137.00) 15y 
Continent, Caoutchouc. , GV | 126.00] 129,50 0,0 
Dessauer G83 ....... DÉI u |187,50| 201.00 
Dt. Atlant. Telegr. 7 |157,00} 165,25 
Deutsche Erdöl .. 6 |130,121 132,50 
Dt. Wollwaren . daa 55.00] 57,25 
Dt. Eisenhandel . = 6V!| 84,02] 86.00 
Dynamit Nobel ....... 5 [127,50 130,00 
Eisenb. Verkehrsmittel . Ss 165,00] 165,50 
Feldmühle Papier .....| 12_ 197,50] 199,75 
F. H. Hammersen .....| 10V] 164,00) 164,00) 
Harb. Gummi Phönix . D 77,00) 79,00 
Phil. Holzmann ......»-| 7 V/163,50} 184,50 
Gebr. Junghans H 4 89,25} 89,25 
Karstadt e «| 12V] 231,50! 237,50 
Metallbank ...»» H 8 ı120,75| 131.00 
Miag Mühlenbau .....+»| 10 |133,50} 134,00 
Norddt, Wollkämmerei.| 12 |210,00| 212,50) 
Ostwerke, ae eeessssl 12 |299,75| 310,25 
Otavi Minen ... wel 25h. 44,37| 44,62 
FPolyphon Werke ..| 14 V| 586,50] 400,00 
Barot eneen sec) 12 188,60| 188,50 
Svenska Tändsticks ..»| 15 V| 406.50! 406,25 
Schles. Port!. Cement ..| 10 |198,00| 199,75 
Schlea. Textil sees H 68,00] 68,00 
Se uliheiß-Patzenhofer.| 15 |354,00| 864,00 
Stöhr Kammgarn .....| 10 |211,75| 211,00) 
Thörı Ver. Oellabr. D 97,00| 97.25 
Thüringer Gas... 153,751 155,50 
Leonh. Tietz . % 1236.50! 247,25 63 
Transradio ..... Pre & | 182.00! 168,00 ` 
Ver. Schuhfabr. Wessel . ev! 83.862 834,00 SE 87 81,76) 18400 
Wicking-Portl.-Zement.| 12 V| 180.00, 179,75 180,25! 181,00] 153.50 35475] 302: 
Zellstoif Waldhof .....| 12 [288.50 205,00 297.00: 294.001 304,00 #0% 
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MAGAZIN DER WIRTSCHAFT 


Mochenüberficht der Reichsbant 


? 23. April | Vor- | Vor- Vor- 
Un Millionen Reichsmark) | 1923 woche monat jahr 
Aktiva 
1. Noch nicbt begebene Reichs- 
banknnteile e . 177,212 177.212 177,212 177,212 
2. Goldbestaud (Barrengold) so- 
wie in- und ausländische Gold- 
Münzen, das Pfund fein zu 
1392 RM berechnet ........ 2040,915 2019,231 1908,944 1850,537 
und zwar: Goldkassenbestand 1955.289 1933,805 1823.318 1749,088 
Colddepot (unbelastet) bei nus- 
länd. Zentralnotenbanken 85,626 85.028 85,626 101,249 
2. Deekungsfählge Devisen «-.- 169,330 194,068 226.768 169,054 
4. 2) Reichsschatzwechsel . — -= SS =$ 
b) Sonstige Wechsel und S 
5 ER a anne» ne 162035,507%,| 2248,082 1927,587 1674.045 
d Deutsche Scheldemünzen « .. » 83.061 86,944 77.119 113,705 
e Noten anderer Banken 27,843 23,200 25,954 21.740 
A \.ombardforderungen . . 35.973 39,584 31,341 18,035 
D üHekten `. OTT 93,993 94,004 94,158 92,890 
Sonstige Aktiven ee & 512,074 527,862 548,228 548,665 
Passiva 
1L Grundkapital: 
W begeben eene 122,788 122,788 122,788 122,788 
9 by noch nicht begeben .....» 177.212 177,212 177.212 177,212 
« Keservefonds: 
a) gesetzlicher Reservefonds . 43,722 43,722 43,722 88,510 
Di Speziafonds für künftige 
Dividenzahlung .......--. 45,483 45,483 45,483 44,883 
„ 6) sonstige Rücklagen ...... 195.000 195,000 195.000 160,000 
A Betrag der umlaufenden Noten | 3760.082 3996,521 3763.096 3146.678 
» Sonstige täglich fällige Ver- 
„ Pindlichkeiten e 671,063 613,923 495.195 791,302 
Me Sonstige Passiva e 190.648 196.118 174,825 182,280 
Bestand an Rentenbankscheinen 68.0*) 51.0 45,8 140,2 
Funlauf an Rentenbankscheinen 557,6 576,2 596.5 960,2 


«) Nach Tilgung von RM 1,6 Mill. Rentenbankscheinen. 


(in Mil. RM) 


en 
Än deutsche Notenbanken allein .. 
Beha Wechsel und unverzinsliche 
Nommätzanweisungen E 
„öguthaben bei Banken und Bank- 
m men mit Fälligkeit bis zu 3 Monaten 
Innerhalb 7 Tagen fällig 
cars und Lombards gegen bö 
AnnBige Wertpapiere - 
Kat Reports allein ee or 
Ve Te auf verfrachtete oder ein- 
at agerte Waren ... 
Kemhourskredite .... DÉI 
4. sichergestellt durch Fracht- oder 
2 agerächeine »userrre- ` 
- Sonstige Sicherheiten ... 

b) ©, Ohne dingliche Sicherheit 
_ &onstige kurzfristige Kredite geger 
Firma D DË Ddung marktgängiger Waren 
ye Peeri papiero: EN 
Anleihen und verzinsliche Schatz- 
ànweisungen des Reichs und der 


u REN 
Fonstige bei der Reichabank beleih- 

e Ate Wertpapiere sss..s...e..eer- 
d) sonstige börsengängige Wertpapiere 
Koönagr Zo Wertpapiere een 
lauen ta etefltgungen e» ee giger 
-Banpo Beteiligungen ` Dei anderen 
Ieren ee Eege 
dan in laufender Rechnung ..:.-- 
„= entfallen auf Kredite an Banken 


imarkassen und sonstige Kredit- 
a) ge A 2 Së EE nos EE 

D eckt durch börsengängige Wert- 
b) goliere SÉ 


E Bank, HERE kuurrenrnnnn 
en, Spark: 
N Kredi Ee und sonstige 
H at Kreditoren DÉI 
2 Gét? innerhalb 7 Tagen . 


3. 
e sich 5 Monaten 
tens der Kundschaft bei Dritten 
E BEE e e ne g 
D Ze Anleihen bezw. Darlehen .. 
kenpfandbriefe und Kom- 
bligationen Im Umlauf .... 


Deutsche 
Kreditbanken 


83 | 80 
| 29. 2. 


26,8 24,6 
57.5 62,7 
158,5 127,9 
46,2 28.6 
170,3 166,9 
187,7 218,8 
5 908,0 5 528,7 
410,6 = 
1 307,2 
2 943,8 ELE 
483,6 — 
589.7 591,0 
943,0 290.4 
379.5 358.1 


10568,2 | 9936,2 
1359,0 | 1006.2 


8 232.4 | 8009, 
3924,2 | 3230,3 
4944,9 4 220.7 
722.3 558, 
976,7 879.4 
561,6 554, 
843.1 = 
408,9 — 
236.2 — 
589,7 591,0 
1885,8 — 
515.2 — 
791,3 F 
1074.5 bag 
5.9 = 


1.2 


Staats- und 
Landesbanken 


22 


1.3. 
1928 


[S 


EECH 


am 
vo bhan im 


DI 


SE 


Ka 
EI 
KA) 


v-Bilanzen erklärt sich aus 


21 


29.2. 
1928 


Preußische 
Staatsbank 


719 


MWorhenüberfichten Genfer Prioatnotenbanfen 


14. April 1928 | 


Bayerische 


ns 


Chiche 


Badische 


Wärt, 


Noten-B. Bank Bank Noten-B, 
din Millionen Reichsmark) 

Gold s.esssesesessoacosonesaceoe 28,559 21,027 8,127 8,168 
Deckungsfähige Devisen. ....-» 6.311 6,965 4,636 6,408 
Sonstige Wechsel und Schecks --»« 50,704 60,720 36,869 31,026 
Deutsche Scheidemünzen -,- 0,039 0,078 0,009 0,017 
Noten anderer Banken » 1,338 9,549 0,129 1,941 
Lombardforderungen 0,850 1.114 1,711 8.826 
Wertpaplere s... 11,382 1.687 9,837 9,129 
Sonstige Aktiva » 3.237 7.651 16,754 42,039 
Noterumlauf ease 67,911 64,664 23,073 26,837 
Sonstige täglich fällige 

keiten ..sessosessoaeeseeesa 2,790 16,278 11,643 5,424 
Verbindlie! 

BEE 0,199 5.278 29,819 57.152 
Sonstige Passiva 2,578 2.002 1,038 4,611 
Darlehen bei der Rentenbank — 1,350 E Se? 
Weltergegebene Wechsel use ee 2,967 1.937 | 2,283 0,224 

r z 
Spar- und Biro-Kinlagen 
Deutsche Preußische Berliner 
Sparkassen Sparkassen Sparkassen 

(in Mill, RM) FE 

Spar- Giro- Spar- Giro- Spar- Giro- 
einlagen |einlagen || einlagen | einlagen || einlagen | einlagen 

Januar 1925 RTE 482 486 22 29 

Dezember 1925 . 1096 | 600 64 42 


Januar . B 
Dezember 1927 ....... 


917 
1119 
1182 2200 
1148 2988 


Monatshilanzen deutfcher Banken vom 31. März 1928 
e Eege EE een 


134 


189 


Februar 875 218 Eu 
März 866 228 79 
Bayerische Hypotheken- Gixo- Deutsche 
Staatsbank Banken zentralen Girozentrale 
DeutscheKom- 
2 2 ki? Let munalbark 
31.3. | 20.2. 31.8. 29.2. 31.3. 29. 2. 31.8. 29. 2. 
1928 | 1928 1928 1928 |. 1928 1928 1928 1928 
41 3.8 4,0 3.9 7.9 8,8 0,6 0,2 
1,9 3,0 2,8 ER? 5.1 4,2 0,0 01 
1,5 = 2,2 Gs 2,7 Si ep Ce? 
83,2 93,4 38,7 37,9 108,3 196,1 34,4 3.9 
44,7 46,1 37,4 34,4 456,3 314,2 131,9 74,8 
36,7 T. 14,8 E 146,8 ES 53,3 — 
0.0 0.1 6,2 4,2 132 44,7 11,6 29,9 
— — 1,6 — 13,5 — 10,9 — 
— — 15 = 5,0 F = _ 
— — e _ 45 = _ = 
ur Ze: = — 0,4 = m = 
= H — — 0,0 _ — = 
_ _ Ts — 4,1 -- _ D 
SÉ Se? = = 0,5 — — — 
13,0 14,3 19,3 18,6 156,2 151,7 40,3 36,3 
6,8 9,7 5,9 5,8 40,6 41,5 2,8 3,0 
6.4 4.2 1,7 1,5 54,8 61,7 10,2 10,2 
6.4 0,3 10.8 10,4 54,7 = 25,5 — 
0.0 0.0 0.9 0,9 61 — 1,9 — 
2,3 >= 3,8 4,0 0,0 0.0: pm == 
9,2 92 13,7 10,3! 39,9 40,5 0,4 0,3 
216,5 225,7 101,8 102,8 793,8 e 130,8 — 
23,2 = ` a 232,8 E 72,6 — 
36,5 . 
ce i 2120| 239 ` engl 87 ` Ek H 17.9 
0.1 az 274,8 — 1168.9] 1679.8 386,1 5220 
3,4 3.5 6.4 61 136,6 171,8 54,1 54,1 
24,7 24,6 22,1 22.1 148,9 146,2 39,8 39.8 
3,4 3,4 10,7 9.8 25, 25,2 3.8 3,8 
345,8 365,4 181,9 176,8} 1629.7 1640,1 339,3 347,4 
47,8 11,2 24,9 21.45 1099,3 Fr 313,6 
298,4 327,7 157,1 155,4 526,4 25,7 
204,9 160,2 88,2 61.2} 859,6 102,9 =- 
120.3 118,8 88,7 72,0) 726,6 128,6 — 
20.5 48,7 27.0 22,2] 239.4 — 109,8 — 
— — = = 4,0 3,9 0, — 
1.8 1,8 14,8 15.1 01 — peu = 
= #; 270,9 1047,0 1 036,2 364,7 358,2 
— 261.0 = 602,6 518,9 843,4 a 
> _ 9,9 == 444,4 42,5 21,3 Ea 
3,4 3,5 6,4 6,1 136.8 |} 541 X w 
ër? es 20,2 49.1 |7 171.8 13.8 54.1 
13.5 = 5,5 pa 13,2 — 27. — 
0,0 = 6.4 Gg 0,2 EEN 02 =. 
== Ge E CS 35,6 — au 
383) — alle = 232| — | = 
— = 0,0 em — 3,5 _ 0.0 ES 
Da = Ca == gr = 0.0 — 


einer Verringerung des bei einigen Instituten als Betriebskrpital eingesetzten Ohligations-Umlaufs. 
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März-Bilanzen der Berliner Großbanken 


MAGAZIN DER WIRTSCHAFT 


Eingegangene Bürfer 


Giese, Dr. Kurt: Haupifragen der Reichsbahnpolitik. 
Berlin 1928. Verlag von Julius Springer. IX u. 186 S. — 
Preis brosch. 14 RM; geb. 15.50 RM. 

Griechenlands richtigste Handels- und Industrie- 
Firmen. Adreßbuch herausgegeben von der Griechischen 
Handelskammer in Deutschland. Berlin 1928. Verlag von 
Reimar Hobbing. 111 S. — Preis 10 RM. 

100 Jahre Fried. Thomee, 1827—1927. 
Bearbeitet von H. F. Thomee, Werdohl. 

Krahmann, Prof. Max: Bergmirtschaftliche Arbeits- 
gemeinschaft. Berlin-Grunewald 1928. Kurt Vowinckel 
Verlag. VIII u. 184 S. — Preis 10 RM. 

Müller, Prof. Dr.-Ing. W.: Der Faschismus als soziale 


čin Festbuch. 


Wirtschaftsmacht. _ Berlin 1928. Verlag von Julius 
Springer. h4 S. — Preis 3 RM. 
Schubert, Walther: Selbstschutz im Kassenivesen, 


Kassenführung, Kassenrevision, gemeinverständlicher Leit- 
faden. Anhang: Vereins- und Verbands-Wirtschafts- 
führung. Berlin 1827. Selbstverlag des Verfassers. 206 S. 
— Preis 3.60 RM. 

Schultz, Dr, Bruno: Der Entmwicklungsgang der theore- 
tischen Volkswirtschaftslehre in Deutschland. Ein Beitrag 
zur Erklärung ihres gegenwärtigen Zustandes. Halber- 
stadt 1928. H. Meyers Buchdruckerei. 148 S. — Preis 
3.60 RM. 

Stern, Dr. Bruno: Systematische Darstellung der neuen 
Bestimmungen des Reichsmietengesetzes und Mieterschutz- 
geselzes. å. Heft der Schriften des Zentralverbandes deut- 
scher Haus- und Grundbesitzervereine e V. Berlin 1928. 
104 S. — Preis 150 RM. 

. Tillmann, H.: Gegen den Agrarsozialismus — für Privat- 
eigentum und Wirtschaftsfreiheit. Berlin 1928. Verlag 
Reinhold Kühn A.-G. 32 S. — Preis 1 RM. 


‚eich9" 
Berliner Deutsche Disconto- Dresdner E Commerz- _ Mitteldeutsche redite 
da Mill, RM) Großbanken Bank Gesellschaft Bank Nationalbank | Y. Privatbank | Creditban: Gesellschaft 
31.3. 28.2. 5 31.3.] 29.2. 1 81.3.] 20.2. | 31.3. | 28.2. ] 31.3. | 29.2. } 81.8. | 29.2. | 31.3. | 29.2. 
1928 1928 1928 | 3928 1928 1928 1928 1923 1928 1928 1928 1928 1928 1928 
Aktiva | EK 
Kasse, Sorten, Kupons es 3 Bee 105,6 86,4 34,5 27,9 17,5 14,1 19,4 16,9) 19,1 16,5 11,9 10,3 4,3 3,8 2,1 
Guthaben bei Noten- und Abrechnungs- _ 
ee 95,8 84,3] 16.4 20.3} 20.8 za 14.6 EC) 222 23,9 6.6| 12,0 RR 8.7 eh -= 
Davon deutsche Notenbanken allein 81, — 87 = 18,9 — 12,5 == 244 tee SS, Sa 8,5 => Kr 
Schecks, Wechsel und unverzinsliche WI. 
Sehatzanweisungen een 2177,8| 2022,3] 532,3 516.54 457,3 480,3} 416,3 383,0] 398,2 339,4 292 2703 39,5 32,8; 111, 
Nostroguthahen bei Banken und Bank- E 
firmen mit Fälligkeit bis zu 3 Monaten 984,1 920,2] 220,4 202,05 203,3 176,1] 208,6 199,4} 193,5 192,0} 126,4] 149,7 52,4 43,2 32,3) — 
davon innerhalb 7 Tagen fällig .... 830,8 — 161, == 139,7 — 100,7 ar 155,2 — 90.0} — 32,0) — 32,9 
Reports und Lombards gegen börsen- 4 j aal 7 
gängige Wertpapiere een ` 581,4 536,2] 141,1 136,7 79.1 84,7 98,8 83,3| 103,9 110,6] 109,.8| 119,8 20,0 21,1 4 u 
Reports allein .-:-- RA i 347,9 — 81. — 46,2 = 58.2 — 70.9 — GL) — GI — Se = 
Vorschüsse auf Waren .sssscrrerssrero 865.1 814,7} 189,7 181,6| 185,3 175,6] 224.0 223,5] 168,5 145,3} 110,9) 127,7 ER 3,6 SE = 
a) Rembourskredite ..... E ` ar 2 720,8 S 162,3 — 148,0 — 180,3 = 135,2 TE 93,8 EH 1,5 = 35, 
1. sichergestellt durch Fracht- oder Ar ` 
E TEE 158,0 322,7 41,8 27,0 82,0 52,4 91,8 18,6 55,9) 13,0 44,6) 0,1 1,0) en =- 
2. sonstige Sicherheiten .......... D 237,2 215,3 44,4 67.8 54,6 52,2 54,7 51,9 44,2 23,9 22,1 0,7 1,4 aa _ 
3. ohne dingliche Sicherheit ....... 325,5 ES 75,9 52,4 == 75,7 =. 64,7 = 56,8 kt 0,7 5 16,5 
bi sonstige kurzfristige Kredite gegen 21 
Verpfändung marktgängiger Waren 144,3 — 27,4 87,2 — 43,8 E~ 232 — 23,0 — 08 — "leg 
Eigene Wertpapiere EE 134,3 122,1 37,3 18,1 54,8 31,2 54,7 23,8 44,2 18,3 22,1 2,2 1,4 10, 
a) aaor SE, re Az 
anweisungen des Reichs un er = 
Länder . p E Se re 18,6 15,8 9,4 0,9 1,0 3,0 29 1,9 2,0 0,7 0,7 0,2 0.2 2,7 
b) sonstige bei der Reichsbank beleih- pe 
bare GE EE e EE deed KR 25,8 29,5 11,2 1,8 1.7 4,1 3,8 5,8 8,6 2.5 1,6 0,7 0,8 er = 
c) sonstige börsengängige Wertpapiere 77,7 66.9 12,8 13,2 12.8 21.9 18,2 13,7 10,9 14,8 15,3 3 1,6 Te 
d) sonstige Wertpapiere e en 12,4 9,8 3,8 2.3 LA a 2,2 2,2 2,3 0,4 0,5 — = 7 
Konsortialbeteiligungen » ....» ep SÉ = ... 128,6 124,3 35,1 33,7 32,8 16.3 15.7 25,5 25,6 14,6 14,2 3.4 3,4 6, 
Dauernde Beteiligungen kei anderen e 
Banken ....... a S a Bahi E 152.5 151.2) 24,6 37,4 37.0] 27,8 27,8 21.2 21.3 6.4 6,4 0.4 0.4 ai p 
Debitoren in laufender Rechnung .-..-. 4438,1| 4 084,2] 1 217,1 726,9 708.2] 841,0 866,1] 819,9 798,8 615,1) 584,1 91,3 87,0] 298, 
Davon Kredite an Banken, Sparkassen 20 a 
wu E EEN FE: 387,0 = 76,7 83,2 E 107,3 — 27.7 = 20a "= 13| — 126, 
a) gedeckt durch börsengängige Wert- al — 
EE DEE ee o REECH } 344,9 141,7 221,9 231,4) GR yon OAI e 2347) Z 
> 122 f zoso2if 2890H 468.6 Salt ey ee 20.4} 794] 100.9 
Langfristige Ausleihungen gegen hypa- m> 
thek. Sicherung od. Kommunaldeckung 11,7 — p- — — — — — — 117| — — == SE: d 
Aval- und Bürgschafts-Debitoren ......- 417,1 420.8] 185,2 51,8 50,6 74,8 79,8) 09.6 75,9 48,3 47,0) 3,0 2,7 ER 
Passiva > 
567,0 527,0] 150,0 135,0 135.9] 100,0 100,0) 80.0 60,0 60,0 60,0 22,0 22,0 40,0 = 
266,8 246,8 76,0 65,5 64,5: 30,4 30,4 65,0 55,0 34,1 234,1 2,8 2,3 19,0 - 
Kreditoren r.. |82325,4| 7736,7| 2031,4 1524.0| 1476,4] 1096,9; 1647,81 1602.9| 1585.7| 1094.4| 1180.8] 201,9| 187,0] 481, 
Banken, Sparkassen und sonstige _ 
A Kreditinstitute beers asean o esa [210682] 3582,2] 140,9 220,4 789,1 197.7 597,7] 314,4 758,99 126,3) 492.9 17.4 69,4 83,8 _ 
b) sonstige Kreditoren enee 6521,7) 6264,71 1 729,6 1144,21] 1120,6| 1315,65] 1339.8| 1160.1} 1172,4} 867,2) 297.1 188,8| 167.2] 351, _ 
1. innerhalb 7 Tagen fällig ....... 8080,4| 2534.2] 901,8 594,5 453,2} 598,8 509,2] 526,8 480.4 959,5] 338,9 70,2 61,1 150.8 _ 
, bis zu 9 Monaten .....-......- 4 024.7| 3387.7] 912,5 720,5 624,15 838,7 794.5] 881.3 629,3 565,0| 538,8] 121,5) 108,1 1047 == 
„Über 3 Monaten 465,0 324,6 56,2 49,4 43,8 75,8 38,7 96, 80,6 88.9] 117,8 9,0 82] 113, 
c) seitens der Kundschaft hei Dritten Pe 
benutzte Kredite ...ss..sesssesrn.. 745,4 801,6] 180,9 159,8 151,6} 183,8 177,65 128,4 118,5] 100,4 98,0) 1.2 1,0 48, _ 
Absent » SES = Eee 401,2 391,1] 108,8 83, 86,3 85,3 89,7 09,7 71,8 FH 54,0 9,5 ER? 12.0 — 
Langfristige Anleihen `... 189,0 En 105,0 — —_ — — — — R — — — > p= 
Aval- und Bürgschaftsverpflichtungen 417.1 420,8) 185,2 51,8 50,6) 74,8 79,3 89,8 75,8 48,9 47,0 3,9 2,7 Br pr 
Eigene Indossamentsverbindlichkeiten 1153.9 — 238,4 189,3 — 378,6 = 164,3 = 200i eg 13,3} — SE _ 
in spätestens 14 Tagen Wie nees J 954,5 kg 75,6 TI na 80.7 = 51.5 Se 59,2] — 807 E — 
a) aus weiterbegebenen ankakzepten 604,5 — 161,9 65,8 — 225,8 — 72,4 — 81,8 — 9,2 — Er Pr 
b) aus sonstigen Rediskontierungen .. 549,4 = 76.4 123,3 — 152,7 EM 281,9 = 1223| — ar e I _ 
Eigene Ziehungen e Se 0.4 — 0,4 = E = = = _ 0,0 — — kg Fr _ 
davon für Rechnung Dritter een 0,4 kg 0,4 — — — — — — — — — — 


Weber, Prof. Dr. Adolf: Allgemeine Volksmwirtschafts- 


lehre. München u. Leipzig 1928. Verlag von Duncker 
& Humblot. XVIII u. 526 S. — Preis geh. 1350 RM: 
geb. 16 RM. 


Wilbrandt, Prof. Dr, Robert: Der Volkswirt als Berater 
der Volkswirtschaft. Erkenntniskritische und methodole- 
gische Grundlegung. Stuttgart 1928. Verlag von Ernst 
Heinrich Moritz (Inh. Franz Mittelbach). XVI u. 453 S. — 
Preis brosch. 20 RM; in Ganzl. 24 RM. 

Woytinsky, Wl.: Die Welt in Zahlen. Populäre Dar- 
stellung der Ergebnisse der Forschung auf allen Gebieten 
der Statistik, herausgegeben von L. von Bortkiewicz, o. P10- 
fessor an der Universität Berlin. In sieben Büchern, BerliD» 
Rudolf Mosse. Siebentes Buch: Staatliches und kulturelles 
Leben. 396 S. u, 12 graphische Darstellungen, — Pre! 
kart. 17 RM; in Ganzl. 20 RM. h e 

Zellarius, Victor: Moderne Genossenschaftsbemegung ! 
der Ukraine. „Ukrainische Kooperation“ G. m. b. P- 
Berlin 1927. R. L. Prager. 86 S. — Preis 2 RM. A 

Zinssmeister, Regierungsbaurat Dr. Jakob: Deutschlan 
Schicksalsfrage, Einigkeit und Recht, Freiheit, Ehte 
Lebensraum, Arbeit und Brot. München 1928. Verlaf 
Weiße Kohle. 198 S. 

Sec 
Redaktion des „Magazin der Wirtschaft“: Berlin SW 48, Hedemannstf- 
Tel: Bergmann 7645, 7646, 7647. — Verantwortlich für die Redaktion 
Dr. Herbert Block, Bln.-Wilmersdorf. — Für die Inserate: Karl Baye” 
Berlin-Bernau. — Verlag: „Wirtschaft und Geschäft“ G. m. b. H., perli” 
SW 48, IIedemannstraße 13. — Postscheckkonto: Berlin 58914. — Bank 
konto: Darmstädter und Nationalbank, Depositenkasse Friedrichstr- 
Berlin SW 68. — Druck: Gehring & Reimers G. m. b. H., Berlin sw 68, 
Ritterstrafe 75. — Für unverlangt eingesandte Manuskripte ilbernim® 
die Redaktion, auch wenn Rückporto beiliegt, keine Verantwortanti 
Bezugspreis: Bei Postzustellung M. 12.— pro Quarial, bei Zusendu 
durch Streifband im Inland und Österreich M. 13.—, im Ausland M. 14. 


Berliner Handels-Gesellschaft 


= Kommandit-Gesellschaft auf Aktien — Bank — Errichtet 1856 
moo uge: Merlin W 3, Behrensir. 32-33 "Ara 


An- und Verkauf von Effekten — Devisengeschäfte — Umwechslung fremder 
Banknoten — Annahme von Depositengeldern — Stahlkammer mit Privattresor 


Stadibüro für den Berliner Geschäftsverkehr 
Berlin W 8, Charlottenstraße 33 


Deuische Wollenwaren 
Manufaktur Aktiendesellschait 


Bilanz am 31. Dezember 1927 


Bersmann-Elektricitäts-Werke 


Aktiengesellschaft / Berlin 


Bilanz am 31. Dezember 1927 


AKTIVA 


Grundstücke Aktiva RM IP 


eubauten nnd Boden: 5... ar a en 353 934 — 
EL BEN aa 4 150 824 — 

Maschinen und Ütensilien.........v......:.. 1 430 019 — 

a ee E ee 1— 

y Brunnen-Anlagen ENEE a i= 
che Breite ja zapen, ` 2 e were 1— 
aschinen EN Ee ae OS e US 
Effekten und Beteiligungen `... 771 65880 

T Pe a ee en a 4 165 807/18 


Abschreibung 
Werkzeuge 
Fabrik-Utensilien 
Modelle und Konstruktionen ... 


DEE Bar ee er er ECKE er Ze Sr Be Ze ur Er Be Br ar Er au Ze 


Fabrikationsbestände `... EEN 5 707 702|77 
erer Tee ER ee ee ea 509 889, — 


16 683 305141 


Tl 


Passiva RM Pf 
Aktienkapital EE 6 500 000— 
nn in rl Se AC 800 0090| — 
Abschreibung Hypotheken EEN EE EE 2 017 000,— 
Wertpapiere A ee Angestellten- und Arbeiter-Pensionskassen ... 60 000 — 
184 020184 Hee de e be AE elt, LE 6 321 445/64 
847 673178 NT En E eg EE 842 030147 
de ee ue dr eege Drees Glo EE 142 829/30 
Guthaben bei Banken und ee Ae, ee 509 889,— 
ostscheckamt A1 
uthaben in laufender Rech- REDE 
nung SC dë 
Anzahlungen auf Rohmaterial Gewinn- und Veriust-Rechnung 1927 
©hmaterialien, Fertig- und Halb- 
NE SE tz 3 Soll RM |Pf 
ke: Verlust-Vortrag aus 1926 o e 13 37445 
ee E a 861 465137 Steuern und soziale Lasten e 575 Sé Rn 
Handlungs-Unkosten .....222222 seen eneecnen 582 059 
Ak et EM Abschreibungen EE 307 122)99 
| Aktien-Kapital 44 000 000 Reinaewi 142 829.30 
erveionds 7 550 000. En e EE E 30 


Ay, 


2% Teilschuldverschreibungen 1 621 89284 


2251 424— 


Niche abgehobene Dividenden und 
nsen Haben RM IPE 
1487 000 — Brattsüberschuß al ge ee er: 1 621 892,84 


T: 
Rembours-Kredite 11 290 53213 
Lieferanten 6.648 7795 
“onstige Verpflichtungen .... | 3711 037/71 
Anzahlungen der Kundschaft | 5 394 70117127 045 050/76 


1621 892j84 
Grünberg in Schles., den 20. April 1928. 


Reingewinn 1 4.476 518128 Der E Vorstand 
ae 861 465137 Dr. Oscar Ostersetzer. Albert Kühler. 


Derva tand Dr. Bernhard Ostersetzer. 


Hirsch, Kupfer- und Messinöwerke 
Aktiensesellschalt, Berlin 


Die Aktionäre unserer Gesellschaft werden hierdurch zu 
der am Dienstag, den 15. Mai 1928, 101, Uhr, im Verwaltungs- 
gebäude der Gesellschaft in Messingwerk bei Eberswalde 
stattfindenden ordentlichen Generalversammlung eingeladen. 

Aktionäre, die ihr Stimmrecht nach Maßgabe des $ 19 
der Satzungen ausüben wollen, müssen ihre Aktien spätestens 
Sonnabend, den 12. Mai 1928, während der üblichen Geschäfts- 
stunden bei unserer Gesellschaftskasse in Berlin oder 

in Berlin bei der Deutschen Bank, 
»  » Commerz- und Privatbank Aktien- 
gesellschaft, 
A » Darmstädter und Nationalbank 
Kommanditgesellschaft auf Aktien, 
+ o Mitteldeutschen Creditbank, 
„dem Bankhause Jacquier E Secunus, 
» on Bankhause A. E. Wassermann, 
in Frankfurt a. M., Hamburg und München 
bei der Deutschen Bank, 
A  » Commerz- und Privatbank Aktien- 
gesellschaft, 
» „ Darmstädter und Nationalbank 
Kommanditgesellschaft auf Aktien, 
»» „» Mitteldeutschen Creditbank, 
oder, soweit sie Mitglieder einer deutschen Effekten-Giro- 
Bank sind, 


bei ihrer Eiffekten-Giro-Bank, 

oder bei einem deutschen Notar gegen Empfangsbescheini- 
gung hinterlegen und bis nach der Generalversammlung da- 
selbst belassen. Im Falle der Hinterlegung bei einem deutschen 
Notar ist die Bescheinigung des Notars über die erfolgte 
Hinterlegung in Urschrift oder in Abschrift spätestens einen 
Tag nach Ablauf der Hinterlegungsfrist bei der Gesellschaft 
einzureichen. 

Es wird darauf hingewiesen, daß die Hinterlegung von 
Reichsbankdepotscheinen wegen der veränderten Verwah- 


Westfälisch-Anhaltische Sprengstoff-Actien-Geselischaft Chemische Fabriken, Berlin 


rungsbedingungen der Reichsbank ein Recht zur Teilnahme 
an der Generalversammlung bzw. zur Stimmrechtsausübung 
nicht mehr gewährt. 


Tagesordnung: 


1. Vorlegung des Geschäftsberichts des Vorstandes nebst 
Gewinn- und Verlustrechnung und Bilanz per 31. De- 
zember 1927 sowie des Prüfungsberichts des Aufsichtsrates. 

2. Beschlußfassung über die Genehmigung der Bilanz 
sowie über die Entlastung des Vorstandes und des Auf- 
sichtsrates. 

3. Wahlen zum Aufsichtsrat. 

4. Beschlußfassung über die Ermächtigung des Aufsichts- 
rats, die Fassung des $ 4 der Satzungen (Stückelung 
des Aktienkapitals) und des $ 19 (Stimmrecht) ent- 
sprechend den Änderungen zufolge des demnächst aus- 
zuschreibenden Umtauschs der Aktien über RM 150, 
auf Grund der 2./5. Durchführungsverordnung ZU" 
Goldbilanzverordnung festzusetzen. 

5. Beschlußfassung über Ermächtigung des Vorsitzenden 
des Aufsichtsrats bzw. seines Stellvertreters, den Aut- 
sichtsrat bei der ihm obliegenden Anmeldung der Durch- 
führung des Aktienumtauschs auf Grund der 2.9. 
Durchführungsverordnung zur Goldbilanzverordnung 
beim Handelsregister zu vertreten. 

6. Beschlußfassung über Änderung des $ 19 der Satzungen: 
a) Änderung des Absatzes 2 durch Ersetzung der Worte 

„bei der Bank des Berliner Kassen-Vereins“ und 
durch Streichung der Worte „oder die darüber lauten- 
den Hinterlegungsscheine der Reichsbank“. T 
b) In Absatz 3 Satz 2 wird zwischen die Worte A8 
und „Abschrift“ „‚beglaubigter“ eingesetzt. 
c) Hinter Absatz 3 Einsetzung eines neuen Absatzes 
zwecks Erleichterung der Hinterlegungsbestimmungen: 
d) In Absatz 2 Änderung der Ziffer 6 in 7. 


Berlin, den 26. April 1928. 
Hirseh-, Ruper und Messingwerke Aktiengesellschait 


Der Vorstand. 
Aron Hirsch. 


Schulden 


Vermögen Bilanz am 31. Dezember 1927. 
Bestand Zugang Abgang Absohrei- Bestand 
am im im bungen am am Tt ce 
1. Jan. 1927 | Jahre 1927 | Jahre 1927 | 31. Dez. 1927| 31. Dez. 1927 en Ee en gr e 
EE a a ee ae 
| Anleihen eek 
nm sed nu ed aw ler pl RM Jee er 
Gesamtanlagen | Dividenden Eeer eeng 
A. Grundstücke e, 929 674/64 1 800 — 31 300}— LJ 90017464 || Verpflichtungen 6113 
B. Gebäude und Einrichtungen | 49509221] 27379279) — rh 1093823/63) 4130 791/16 Gewinn- und Verlust-Rechnung .. 12462 
= nz d Avale RM. 2400,— 
5 880 a96lca| 275 592|7 31 3001| 1093 823j63] 5030 965|80 


Eee e SE iert eer EE Ee 


Kassen- und Wechselbestände A 
Wertpapiere und Beteiligungen ..........222222.- 


Avale RM. 2 400,— 


IAuıBenatändarn Eer ee en EE or. 


Soll Gewinn- und Verlust-Rechnung am 31. Dezember 1927. 


3 512 808 — 
324 420/14 
225 753— 
5 853 992507 | 


14 947 939!01 


General-Unkosten 

Reisekosten, Gehälter, Patentunkosten und verschiedene Ausgeben. ..... 
Abschreibungen per 1927 ee cn nr Hanne nen EE EE 
Anleihe-Zinsen 
Beinsewna' A... ee EE EE 

Gewinn-Verwendung: 

Tantieme he re AT 
Dividende ............ 


Berlin, den 9. März 1928. 


Westfälisch-Anhaltische Sprengstoif-Actien-Gesellschaft Chemische Fabriken. 


Der Vorstand: Landmann. Dr. Matthias. 


RM Ier Mn 
Gewinn Votre... 308 FH 0 
1925 591 76 Fabrikations-Konto Gewinn f. 1927 38519 
1093 823 63 Bank- u. Wertpapier-Zinsen-Konto 194.04 
3 617 62 Zinsen u. Dividenden für 1927 108 
1246 261 13 


4 269 294 14 


Die 
Vereinigte 


Gionstfoft. 
Zeofeibenm pp 


it sin Unternehmen von weltwirtfchofflicher Bedeutung. Ihr Produkt 


Pafe Set 


von et: 


B > = j AUG Se 
Yan den Bergh’s Margarine Akfiengesellschaft, Berlin | | © 
Bilanz per 31. Dezemher 1927. 3 DEUTSCHE EDELSTAHLWERKE 
e? : : FT 
AKTIVA RM ip AKTIENGESELLSCHA! 
TE Eege, Ee 5 000 000, — 
Anlagen SÉ, E E E 597 764185 = BOCHUM 
pe V | = 
RER e EE lat geed Fernsprech-Anschluß Bochum 3700 
Befreundete Firmen und Debitoren ......... 35 770 971/62 Drahtanschrift: Edelstahl 
Bankguthaben und Kassen oen EA ee A 2 178 19980 3 
Yorausgezahlte Beträge `... 26 027|7 $ EDELSTAHLE 
57 642 409|38 : HÖCHSTER VOLLENDUNG 
e PASSIVA RM Pf = = a 
E A 2 den 15 000 000! — Schnellarbeitsstähle 
ee. ku 100 000 — in verschiedenen Legierungen u. Preislagen 
sefreundete Firmen und Kreditoren ........ 41 361 922/23 a: 
Noch zu zahlende Unkosten und Steuern.... 351 165/85 = Kohlenstoff-Werkzeugstähle 


tege ernennen een 829 321|30 S für alle Verwendungszwecke 
EN e Sonderstähle 
—@ewinn- und Verlust-Reecknung per 31. Dezember 1927. : für Höchstleistungen auf jedem Gebiet 
H VERLUST Rm PrfjjE Baustähle 
Ündlungsunkosten, Steuern, Zinsen usw. ..j 4028 571/61 E für Vergütung, Einsatz und Lufthärtung 
EE A e E E a e d 829 321/30 
4857 892/91 Bewährte 
ES, GEWINN RM pris Erzeugnisse 
Swinnyorsras aus 1926... EE 106 234177 = 
Einnahmen aus Zinsen, Pachten, Mieten, Be- | = der zusammengeschlossenen 
Planen usw... „tt dE et 4751 65814 Werke: 
4 857 892191 z Bergische Stahl-Industrie, Remscheid 
Berl: x > Bochumer EE Bochum 
erlin, den 2. und 3. April 1928. Glockenstahlwerke Remscheid 


; Gußstahlfabrik Felix Bischoff, Duisbur 
i Der E , = Krefelder Stahlwerk, Krefeld“ : 
. van den bersh Jr. Stahlwerke Brüninghaus, Werdohl 

Der Vorstand d Stahlwerk Haslach, Haslach 


Leo van den Bergh Schraud Bestebreurtje- 


RONDIRI TUR RATTE eaa 


MANSFELD en 


Bilanz am 31. Dezember 1927 


EISLEBEN 


Vermögen. 
RM 
Gerechtsamer Rd. Deren ee En nl 1 689 498,85 
Grundstücke.. eege e OE EE Deg 9 569 176,66 
Betriehsgebäude `, EE Fe. u 10 968 910,07 
Wohn- u. Wirtschafisgebäude .............- 5 189 428,68 
Schachtanlagen‘. e a Ze 686 919,44 
Öfen und+Apparate e.. EE E 6 823 448,36 
Maschinen u. Dampfkessel ................ 9 784 729,55 
Bahnanlagen . ug Ac eg ma 2 u E 495 933,17 
Geräte und Mobilien ...... .-....2....-...- KÉ 


45 208 051,78 
Einzahlungen auf noch nicht abgerechnete 


Neubauten, Ma. er EE er Eet Ee 1 002 925,16 
Kasse und Bankguthaben.................- 2 346 175,60 
Wechsel... 24... 5. WR... ee EE 3 757 290,05 
Disagio der Dollaranleihe ................. 500 000,— 
Außenstände: .. . un... ce EEE SER... 26 215 815,52 
Wertpapiere u. Beteiligungen .............. 17 468 244,62 
Vorräte, u. Se A ea rer N 9 331 500,43 


Bürgschaften u. Sicherheitsleistungen 
2 969 781,44 


105 830 003,16 


Gewinn- und Verlust-Rechnung am 31. Dezember 1927 


Schulden. 
RM 

Stamm-Aktien-Kapital. 2.2.0: 37 500 000,— 
Vorzugs-Aktien-Kapital ..........:.cre200> 375 000,— 
end ee, een 6 000 000,— 
‚Anleihen t T. Ee ue A DEN 1 707 315, 
Dollaranlerhe -19260A SE EE se 12 180 000, — 
Bergschädenreserve i h. iaa i uaea Deas 265 000, — 
Hypotheken EE E REN er 861 302,34 
Verpflichtungen 

Langfristige Bankkredite u. Rembourskredite 22 601 165,07 


ES, See ër 21 475 324,01 


Sonstige Verpflichtungen 
Gewinn im Jahre 1927 
zuzüglich Gewinnvortrag a. 1926 


2 819 955,71 


44 941,03 2 864 896,74 


Bürgschaften und Sicherheits- 
leistungen 2 969 781,44 


ŘE 
105 830 003,16 


Soll. 
RM 
Allgemeine Unkosten `... 6 215 098,63 
Abschreibungen: Rri sr mirri 1. A Me. 3 637 619,76 
Gewinn im Jahre 1927 ....... 2 819 955,71 


44 941,03 2 864 896,74 
12 717 615,13 


zuzüglich Gewinnvortrag a. 1926 


In der heutigen Generalversammlung ist die Dividende 


Haben. 


RM 
Gewiunvortrag aus J9ip, ooo.. o erir 44 941,03 
Gesamtertran, gi. re re 12 672.674,10 


Pe U... 
12 717 615,13 


für das Jahr 1927 auf 7% festgesetzt worden. Die Auszahlung 
der Dividende sowie die Auszablung der Beteiligung der Alt- 
besitzer unserer Schuldverschreibungen am Reingewinn für 
das Geschäftsjahr 1927 erfolgt vom 27. April d J. ab bei den 


bekannten Zahlstellen unserer Gesellschaft. 
Eisleben, den 26. April 1928. 


Der Vorstand. 


Heinhold. 


Carl Lindström Aktiengeselischaft. 


Die auf 15°/, festgesetzte Dividende gelangt mit 
RM 30.— unter Abzug von 10°), Steuern pro Dividenden- 
schein 1927 in Berlin bei der Darmstädter und National- 
bank K.-G. a. A., bei der Deutschen Bank, bei der 
Dresdner Bank, bei der Internationalen Handels- 
bank K.-G. a. A. und bei dem Bankhause Schwarz, 
Goldschmidt & Co., sowie bei der Internationalen 
Bank te Amsterdam, Amsterdam, Heerengracht 518, 
zur Auszahlung. 


Berlin, den 23. April 1928. 


Die Direktion. 


M. Straus. Thomas. NR. Seligsohn. 


Franke. 


Sn der heute ftattgefundenen General- 
verfammlung unferer ftionäre wure Die 
Dividende für das Jahr 1927 auf oi, feft- 
gefegt. Demgemäß wird der Getwinnanteilfcheil 
Nummer 35 von jeßt ab fofort eingelöft, und 
ziwar für die Aftien zu M. 60.— mit M. 5.40, 
für die Aftien zu M. 120. mit M. 10.80 und 
für die Aftien zu M. 240.— mit M. 21.060, 
jeweils abzüglich 10°), Kapitalertragfteuer. 


Mannheim, 28. April 1928. 


Rheinifche Hppothefenbanf- 


Erzeugnisse 


Erz- und Kohlen- 


Aufbereitungs - Anlagen 
nadh allen Häfen der Welt 


Brikettierungs - Anlagen Eet and Mee 
Zerkleinerungs-Anlagen Vergnägungs: und Erhelungsreisen zur Bee 
Mittelmeer- und Ortentfahrten 
* Nordlandfahrten 
Reisen um die Welt 
Voliständige Westindienfahrten 


Zementwerks-Einrichtungen ecke nl Pers re ee E 
Steilrohrkessel 


Eismaschinen und Kühlanlagen HAMBURG-AMERIKALINIE 
HAMBURG: / Alsterdamm A8 
Gelochte Bleche 


und dis Reisebüros und Vertretungen an allen größeren 
Plätzen des Ín- und Auslandes 


Dertretungen in Berlin, Reisebüros der Hamburg- 


Maschinenbananstalt Humboldt Pmerifa Linie, WE, Unter den Linden 8 und am 
w 300, Sardenbergsttafe 29 a—e und Poseidon- 
Köln-Kalk Schiffahrt-A. ©, Potsbamer Strafe 103 a. 


Dortmunder Eisenhandlung 


Gesellschaft mit beschränkter Haftung 
ee. Arndtstr. 10 D Drahtanschrift: Dorteisen 
: Dortmund Hat ichorstr. Fer ker: 
beim men Dortmund "Ge 

liefert 


I- und U-Eisen / Stab- u. Kleinformeisen / Grob-, Riffel-, 
Mittel- u. Feinbleche / Bandeisen u. Bandstahl / S.-M.- 
Rund-, Vierkant- u. Flachstahl / Spezialstahl aller Art / 
Schmiedestücke / Gezogenen schwarzen u. verzinkten 
Draht / Stacheldraht - Drahtseile - Nieten / Waggon-, 
Wagen- usw. Federn / Randschaufeln, Pfannenschaufeln, 
Frankfurter Schaufeln / Hufeisen 


BERLIN W 8, Behrensiraße 68/70 


Zahlreiche Niederlassungen in allen Teilen Deutschlands 


Korrespondenten in allen Weltteilen 


fi 


S d E 
LJ VS 


B Vereinigte 
RN otahlwerke } 


a AKTIENGESELLSCHAFT 


erzeugen 
in unsern 


Hochöfen, Stahl- und Walzwerken, Gießersien. Röhren. Bref, und Hammer- 
werken, Schrauben.. Nieten. und Federnfabriken, Drahtziehereien und «webereten, 
Verzinkereien und Schweißereien. Wagenbau- und Eisenkomstruktionsweckstätten. 
Schiffbau» und Reparaturwerkstätten: 


Rern. Rohstahl, Halbzeug. Stabeisen, Formeisen. Universaleisen, Spund» 
wandeisen Bauart Larssen, Stabstahl, Bandeisen kalt und warm gewalzt, 
Bandstahl, kohlenstoffarmes Eisen (Silbereisen). 
Gerai Mittelbleche. Feinbleche, Schwarrbteche, Weißbleche, Welle 
bleche, Wellblechbauten, verbleite und verzinkte Bleche, Riffelbleche, 
Buckel, Tonnen» und Schleppbleche. 
Guss, ‚ewalete, nahtlose und ee Röhren, Gasrohre, Dampf» 
rohr ei Siederohre, Gre verzinkte Bleche 
rohre, Ofenrohre, Rohrschlangen, Kohrspiralen, Masten, Ladebäume, 
Grubenstempel. 
De gezogen. gewalzt. verzinkt, Drahtseile, Drahtgeflechte. Stachel 
taht 
S M, Elektro und Bessemerstahigul, roh und bearbeitet, Temperguf, 
* Eisenguß, Metallguß, Handelsguß, säurer und feuerbeständigen Gub, 
Maschtnenguft, Grauguß 
Höre. Schachtringe, Heizkessel aus Guß, Gußrohre, Muffen, und 
Elanschenrohre, Gas und Siederohrbogen (Fittings), Kirchen, und 
Signalglocken 
Pi und Schmiedestücke. roh und fertig bearbeitet, Gesenkschmiedestücke, 
Kurbelwellen, Ketten aller Art, Förderkorbzwischengeschirre, nahtlose, 
et: bzw gewalzte Winkels, Flache und Domflanschringe für alte 
erwendungszwecke, schmiedeeiserne Heizkessel, Dampfkessel, Boden» und 
Preßteile. Zahnräder. 
RE wie: Eisenbahnoberbaumaterial mit sämtlichem Kleine 
eisenzeug. Zahnstangenbahnen Bauart Abt, Weichen, verkürzte doppelte 
Kreuzungsweichen Patent Bäseler, rollendes Eisenbahnmaterial, wie Rade 
sätte und Radsatzteile für Lokomotiven, Tender und Wagen 
Wen, und Lokomotivbeschlagteile, Tragfedeen, Spiralfedern, Zylinder 
edern, Personens, Güter und Spezialwagen, Kisdosgen: chwer. 
lastwagen, Kälte: bzw. Kühlwagen, Selbstentlader. Wagen für Felde, Walde 
und Industriebahnen, Förderwagen 


She. Muttern und Nieten 

Fisenkonstruktionen für Brücken. Mallen, Hoch, Wasser und Wehrbau. 
Transportanlagen 

[U "ion-Stahleiemenscheiben, Autogene Unterwasserscineidgeräte, Demag» 

Union-Pfahlzieher 

Shift, Schwimmdocks. Schleusen» und Docktore, Pontons, Schwimmkörper, 
Schwimmbagger, Schitfsdampfmaschinen, Schiffshilfsmaschinen. Schiffs 

kessel. Union»Patentanker, Klippe und Stockanker 

Ri eteet Hochofenzement, Ziegel» und Schlackensteine, feuer- 
feste Materialien, Schlackenwolle 


Vereinigte Stahlwerke-Aktiengesellschaft Düsseldorf 


DARMSTÄDTER UND NATIONALBANK 


Rommanditgesellschaft auf Aktien 


